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Περίληψη 
Είναι γεγονός ότι η δημοσιονομική πολιτική διαδραματίζει σημαντικό ρόλο στην προσπάθεια 
βελτίωσης και ρύθμισης των δημοσίων εσόδων και δαπανών μίας χώρας. Έχοντας διανύσει ήδη 
δέκα χρόνια από τη μεγάλη χρηματοπιστωτική κρίση η οποία ξεκίνησε από το 2007-2008 και 
έπληξε τις χώρες του Νότου, ανάμεσά τους και την Ελλάδα, έχουν γραφτεί αμέτρητα άρθρα για 
τις ρίζες της παγκόσμιας χρηματοπιστωτικής κρίσης, του ρόλου της Ευρωπαϊκής Ένωσης, των 
μέτρων που λήφθηκαν από κάθε χώρα μέσα σε αυτή και την προσπάθεια δημοσιονομικής τους 
προσαρμογής. Τα μεγάλα δημοσιονομικά ελλείμματα, τα υψηλά χρέη, η αυξανόμενη ανεργία 
και η μείωση της ανταγωνιστικότητας ορισμένων χωρών είναι μερικές από τις επιπτώσεις της 
διαχείρισης της οικονομικής κρίσης από την ΄Ενωση, η οποία έφερε στο φως πολλές αδυναμίες 
του ίδιου νομισματικού της συστήματος αλλά και εσωτερικών μακροοικονομικών 
προβλημάτων των ίδιων χωρών. 
Στην παρούσα εργασία αναλύεται διεξοδικά η πορεία της Ένωσης, οι παράγοντες που 
οδήγησαν τη χώρα σε βαθιά ύφεση, παρουσιάζονται διαγραμματικά μέσα δημοσιονομικής 
πολιτικής σε Ελλάδα, Πορτογαλία και Ισπανία ενώ δίνεται σημασία σε δύο από τις κυριότερες 
μεταβλητές που διαδραματίζουν υψηλό ρόλο στη δημοσιονομική πολιτική όπως το Δημόσιο 
Χρέος και το Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν (ΑΕΠ). Στο δεύτερο μέρος γίνεται εμπειρική και 
στατιστική ανάλυση των σχέσεων μεταξύ των δύο μεταβλητών, δηλαδή του ρυθμού μεταβολής 
του ΑΕΠ και του Δημοσίου Χρέους, προκειμένου να δειχτεί κατά πόσο η προσπάθεια μείωσης 
του χρέους που εφαρμόζεται από κυβερνητικούς παράγοντες μπορεί τελικά να οδηγήσει σε 
ανάπτυξη. Επομένως εάν τα δύο αυτά μακροοικονομικά μεγέθη μπορούν να αποτελέσουν 
ασφαλή πρόβλεψη λήψης σωστών δημοσιονομικών μέτρων μελλοντικά, όλων των άλλων 
παραγόντων σταθερών, μέσα στο εσωτερικό της χώρας.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1: ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
Καθώς η περίοδος της παγκόσμιας οικονομικής κρίσης που ταλάνισε την Ευρώπη το 2007 
φαίνεται να αποτελεί παρελθόν, παρόλα αυτά τα αποτελέσματά της είναι εμφανή σε πολλές 
ακόμα χώρες και κυρίως σε αυτές που ανήκουν στο νότο της Ευρωπαϊκής Ένωσης. Η Ελλάδα 
σαφέστατα δέχθηκε ένα ισχυρό πλήγμα και μέχρι σήμερα προσπαθεί να ορθοποδήσει από τα 
σκληρά μέτρα που της επιβλήθηκαν προκειμένου να επανέλθει στα αρχικά επίπεδα χρέους της. 
Για αυτό το λόγο εφαρμόστηκαν μία σειρά από δημοσιονομικά μέτρα τα οποία και είχαν 
αντίκτυπο σε διάφορους τομείς της οικονομικής ζωής. Αυτά τα μέτρα αποτελούν αποτέλεσμα 
διαφόρων κυβερνητικών αποφάσεων και εξωτερικών παραγόντων. 
Ένα σημαντικό ζήτημα είναι πόσο τελικά αυτά τα κυβερνητικά μέτρα λαμβάνονται σωστά από 
τις πολιτικές αρχές και κατά πόσο ακόμη οι διάφορες αυτές μεταβλητές που μπορούν να 
επηρεάσουν την πορεία της χώρας αλληλοεπιδρούν μεταξύ τους. Η εξέταση της σχέσης των 
μακροοικονομικών μεταβλητών και η κατά προσέγγιση πρόβλεψη της πορείας τους μέσω 
μαθηματικών μοντέλων μπορεί να οδηγήσει σε συμπεράσματα για την κοινή ή όχι πορεία τους.  
Προκειμένου να κατανοήσουμε περισσότερο πώς μία χώρα μπορεί να παρουσιάσει υψηλά 
ποσοστά δημοσίου χρέους, παρακάτω αναλύονται οι συνθήκες κάτω από τις οποίες η 
Ευρωπαϊκή Ένωση δημιουργήθηκε, πώς διαχειρίστηκε την παγκόσμια οικονομική κρίση, πώς η 
Ελλάδα βρέθηκε να αντιμετωπίζει υψηλά ελλείμματα, ποια η δημοσιονομική της προσαρμογή 
καθώς και η σύγκριση των μακροοικονομικών μεγεθών της με χώρες παρόμοιου μεγέθους και 
οικονομίας. Επιπρόσθετα βλέπουμε το πώς η αυξομείωση του ελληνικού χρέους μπορεί να 
επηρεάσει το ρυθμό μεταβολής του ΑΕΠ της, και επομένως εάν έχει κάποια σημασία η 
προσπάθεια επικέντρωσης σε ένα μόνο από αυτά τα μεγέθη προκειμένου να επιτευχθεί 
μακροχρόνια ομαλότητα.  
Στο Κεφάλαιο 2 της εργασίας παρουσιάζονται κάποιες σημαντικές μελέτες που έχουν γίνει 
σχετικά με τη σχέση δύο κρίσιμων μακροοικονομικών μεγεθών όπως το Ακαθάριστο Εγχώριο 
Προϊόν και το Δημόσιο Χρέος και τα αποτελέσματά τους για διάφορες χώρες στον κόσμο. Στο 
Κεφάλαιο 3 παρουσιάζονται αναλυτικά οι συνθήκες κάτω από τις οποίες λειτουργεί η Ένωση, η 
πορεία της Ελλάδας μέσα σε αυτή, τα αίτια της ελληνικής κρίσης και οι αδυναμίες του 
συστήματος της Ένωσης. Επιπλέον αναλύονται διαγραμματικά οι δημόσιες δαπάνες και τα 
έσοδα της χώρας, η φορολογία, τα δημοσιονομικά ελλείμματα, το Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν 
της και η Ανεργία, συγκριτικά με το μέσο όρο αυτών των μεγεθών στην Ευρωπαϊκή Ένωση και 
με δύο πληγείσες ακόμα χώρες του Νότου, όπως η Ισπανία και η Πορτογαλία. Στο τελευταίο 
και τέταρτο κεφάλαιο γίνεται εμπειρική και στατιστική ανάλυση της μακροοικονομικής σχέσης 
μεταξύ του ρυθμού μεταβολής ΑΕΠ και του δημόσιου χρέος ως ποσοστό του ΑΕΠ και 
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παρουσιάζονται τα αποτελέσματα της συσχέτισης των δύο αυτών μεταβλητών έχοντας 
εύρος τιμών και δεδομένα από το 2000 μέχρι το 2018. 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2: ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΚΗ ΑΝΑΣΚΟΠΗΣΗ 
Στην προσπάθεια εύρεσης μοντέλων που να μπορούν να αναδείξουν την ύπαρξη σχέσεων 
μεταξύ οικονομικών μεταβλητών έχουν υπάρξει αρκετές έρευνες στο παρελθόν. Βασικός 
στόχος η ύπαρξη όσο το δυνατόν μεγαλύτερης συσχέτισης μεταξύ των μεγεθών προκειμένου το 
μοντέλο να μπορεί να προσαρμοστεί στα δεδομένα, για τη διεξαγωγή όσο το δυνατόν πιο 
αξιόπιστων αποτελεσμάτων. Όσο πιο επαρκές το μοντέλο τόσο πιο εύκολα μπορεί να 
χρησιμοποιηθεί για προβλέψεις σε διάφορες χώρες. 
Για παράδειγμα σημαντική κρίνεται η ύπαρξη σχέσης συγγένειας δημοσίου χρέους, 
πληθωρισμού και οικονομικής ανάπτυξης χωρίζοντας τις αγορές σε αναδυόμενες και 
αναπτυγμένες. Για διαφορετικά επίπεδα χρέους και ξεκινώντας την καταμέτρηση από δύο 
αιώνες πριν, διαπιστώθηκαν διαφορετικά στατιστικά αποτελέσματα. Η σχέση μεταξύ χρέους 
και πληθωρισμού φαίνεται να μην είναι ξεκάθαρη για τις αναπτυγμένες χώρες, ενώ μεγαλύτερη 
στενότητα μεταξύ των δύο μεταβλητών υφίσταται για τις αναπτυσσόμενες οικονομίες με την 
έννοια ότι υψηλό χρέος συνεπάγεται και μεγαλύτερο πληθωρισμό. Τέλος η ίδια έρευνα 
επισημαίνει τη διαφορά μεταξύ “υψηλού χρέους” και “μεσαίας κλίμακας” χρέους και τη 
συσχέτισή του με την οικονομική ανάπτυξη. Δηλαδή το μεγάλο χρέος συμβάλλει στην 
οικονομική ύφεση, ενώ σχετικά χαμηλό χρέος για τις αναπτυσσόμενες οικονομίες επίσης έχει 
αρνητικά αποτελέσματα στην οικονομική ανάπτυξη, πράγμα που δείχνει και τη μη γραμμική 
φύση μεταξύ των μεταβλητών αυτών (Reinhart and Rogoff, 2010). 
Άλλη έρευνα επισημαίνει και πάλι τη μη γραμμικότητα που υπάρχει ανάμεσα στο εξωτερικό 
χρέος σε σχέση με το Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν και την ανάπτυξη, λαμβάνοντας δείγμα από 
τις πιο προηγμένες πάντα χώρες. Χρησιμοποιώντας δύο δείκτες, ο ένας χρέος προς ΑΕΠ και ο 
άλλος χρέος προς εξαγωγές και συγκρίνοντάς τους με την οικονομική ανάπτυξη. Τα 
αποτελέσματα εδώ δείχνουν πως η επίδραση του δείκτη χρέους προς ΑΕΠ είναι μεγαλύτερη 
στην οικονομική ανάπτυξη συγκριτικά με αυτή του δείκτη χρέος προς εξαγωγές (Pattillo, 
Poirson and Ricci, 2011). 
Επιπλέον η μέση επίδραση του χρέους φαίνεται και εδώ μέσω ποσοστών. Δηλαδή με 
ανεξάρτητη μεταβλητή το χρέος προς εξαγωγές μίας χώρας η επιρροή του στην ανάπτυξη είναι 
αρνητική εφόσον μιλάμε για ποσοστά της τάξης του 170% και του 40% περίπου για την 
επιρροή του δείκτη χρέους προς ΑΕΠ (Pattillo, Poirson and Ricci, 2011). 
Τα παραπάνω αποτελέσματα προηγούμενων ερευνών, βασίστηκαν σε δεδομένα που ξεκινούν 
ακόμα και αιώνες πριν, ενώ ασχολούνται με πολλές χώρες παγκοσμίως, δείχνουν πως μπορεί να 
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υπάρξει κάποιο “όριο” χρέους για το οποίο να μην υπάρχει πλέον κάποια συσχέτιση μεταξύ 
αυτού με κάποιες μακροοικονομικές μεταβλητές. Αυτό παρόλα αυτά δε θα πρέπει να αποτελεί 
αποτρεπτικό στην υιοθέτηση δημοσιονομικών προγραμμάτων με τελικό στόχο τη μείωσή του. 
H πρώτη έρευνα των Reinhart και Rogoff (2010) βασίζεται στο ότι στα μεγάλα ποσοστά χρέους 
ανήκουν αυτά της τάξης άνω του 90% του ΑΕΠ και επηρεάζουν και τις δύο “ομάδες” χωρών 
που μελετήθηκαν, δηλαδή αναπτυγμένες και αναπτυσσόμενες χώρες. Αντιθέτως από 60% του 
ΑΕΠ και κάτω ποσοστά δημοσίου χρέους έχει επίδραση στην ανάπτυξη μόνο για την ομάδα 
των αναδυόμενων χωρών. Γενικότερα εδώ, ζητήματα που αφορούν το χρέος θα πρέπει να έχουν 
ισχυρό ρόλο στις κυβερνητικές αποφάσεις, διότι χώρες μπορούν να πέσουν στο σφάλμα της 
συνεχόμενης βραχυπρόθεσμης βοήθειας με αποτέλεσμα τη διόγκωση του χρέους και το 
ξέσπασμα μεγαλύτερων κρίσεων. Κάτι τέτοιο μπορεί να προκύψει με την επιθυμία κάποιων 
χωρών περί αλλαγής στη “δομή” του χρέους ενώ τα συνεχώς αυξανόμενα επιτόκια που 
επιβάλλονται μπορούν να επηρεάσουν αρνητικά την προσπάθεια μείωσής τους. 
Τέλος η δεύτερη έρευνα των Patillo, Poirson και Ricci (2011) δείχνει συμπληρωματικά πως τα 
επίπεδα των επενδύσεων δεν είναι αυτά που τελικά μπορούν να φέρουν οικονομική ανάπτυξη 
καθώς αυτή τελικά μπορεί να βασιστεί περισσότερο στην ποιότητα των επενδύσεων. Ακόμη 
διακρίνεται μία μικρή συσχέτιση μεταξύ υψηλού χρέους και τελικά χαμηλότερων επενδύσεων.  
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3 : ΕΛΛΑΔΑ, ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΈΝΩΣΗ ΚΑΙ ΔΗΜΟΣΙΑ 
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ 
3.1 ΔΗΜΟΣΙΟΝΟΜΙΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ, ΔΗΜΟΣΙΕΣ ΔΑΠΑΝΕΣ ΚΑΙ ΈΣΟΔΑ ΓΕΝΙΚΗΣ 
ΚΥΒΕΡΝΗΣΗΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ 
Η δημοσιονομική πολιτική αποτελεί ένα από τα κυριότερα μέσα επίτευξης των 
μακροοικονομικών στόχων. Η Δημόσια Οικονομική δίνει μεγάλη βάση στην πολιτική που 
εφαρμόζει το κράτος σε σχέση με τους φόρους και τις δαπάνες και στον αντίκτυπο που έχουν 
αυτές στο εισόδημα των κατοίκων και γενικότερα στην κατανομή των πόρων της εκάστοτε 
χώρας. Με βάση το Σύνταγμα το κράτος μπορεί να παρεμβάλλεται με τέτοιον τρόπο ώστε να 
επιδρά με συντονιστικό τρόπο σε διάφορες πτυχές της οικονομικής δραστηριότητας, μέσω 
κυρίως της επιβολής δημοσίων δαπανών και φόρων. Γενικότερα οι δείκτες που έχουν 
χρησιμοποιηθεί προκειμένου να μετρηθεί η οικονομική εξέλιξη μίας χώρας, όπως οι δαπάνες 
και τα έσοδα ως ποσοστό του ΑΕΠ, δείχνουν μία μεγαλύτερη ανέλιξη της κρατικής 
δραστηριότητας στα πιο πρόσφατα χρόνια ξεκινώντας από το δεύτερο μισό του 20ου αιώνα. 
Ειδικότερα για την Ελλάδα, οι κοινωνικές μεταβιβάσεις - παροχές, η δημόσια κατανάλωση και 
οι δαπάνες τόκων που χρησιμοποιούνται προκειμένου να καλυφθεί το δημόσιο χρέος 
αποτελούν τις σημαντικότερες μορφές δημοσίων δαπανών. Επιπλέον στην Ελλάδα τα 
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έσοδα του κρατικού προϋπολογισμού προέρχονται κυρίως από τους έμμεσους φόρους, τους 
άμεσους φόρους και τις ασφαλιστικές εισφορές (Rosen et al., 2009). 
Μέσα λοιπόν στα λεγόμενα μικτά οικονομικά συστήματα όπως είναι αυτό της Ελλάδας, 
οικονομική δραστηριότητα ασκούν εκτός από τους ιδιωτικούς φορείς, δηλαδή τα νοικοκυριά 
και τις επιχειρήσεις και φορείς που ανήκουν στο δημόσιο τομέα όπως για παράδειγμα η 
Κυβέρνηση, η Βουλή, τα ασφαλιστικά ταμεία, οι δήμοι και οι κοινότητες.  
Τα μέτρα που λαμβάνουν αυτοί οι κοινωνικοί φορείς γίνονται με βάση έναν πολιτικό 
μηχανισμό λήψης αποφάσεων, πάντα σε σχέση με τον τρόπο που λαμβάνονται οι αποφάσεις 
από τους ιδιώτες. Συγκεκριμένα η λεγόμενη κεντρική διοίκηση ή διαφορετικά το κράτος 
αναλαμβάνει να παρέχει στην κοινωνία δραστηριότητες που εξυπηρετούν όλη την επικράτειά 
της και αφορούν όλους τους πολίτες της χώρας, όπως για παράδειγμα δραστηριότητες σχετικές 
με τη δημόσια διοίκηση, την εθνική άμυνα, τη δικαιοσύνη, την εκπαίδευση, την υγεία και την 
πρόνοια. Οι αποφάσεις ακόμα που λαμβάνονται από αυτόν τον φορέα αφορούν σε μεγάλο 
βαθμό την αναδιανομή του εισοδήματος, τη σταθεροποίηση της οικονομίας και την οικονομική 
ανέλιξη για μία χώρα. 
Συνήθως όταν αναφερόμαστε στο δημόσιο τομέα εννοούμε αρχικά την ορολογία με την πιο 
στενή σημασία της, και τον οποίο αποκαλούμε δηλαδή πλέον Γενική Κυβέρνηση. Στη 
συγκεκριμένη ορολογία περιλαμβάνονται οι δραστηριότητες με τις οποίες ασχολούνται το 
κράτος, οι οργανισμοί νομαρχιακής και τοπικής αυτοδιοίκησης καθώς και τα διάφορα νομικά 
πρόσωπα δημοσίου δικαίου. Η άλλη ορολογία αναφέρεται στο δημόσιο τομέα ως κάτι πιο 
ευρύτερο στον οποίο περιγράφονται οι δράσεις των δημοσίων επιχειρήσεων.  
Γενικά σίγουρα οι δημόσιες δαπάνες παίζουν έναν πολύ μεγάλο ρόλο στον οικονομικό τομέα 
μίας χώρας παρόλο που δεν είναι τόσο εφικτό να μπορεί να δει κάποιος την ακριβή συνεισφορά 
τους στην οικονομική ζωή κι αυτό διότι μπορούν να εμφανιστούν σε πολλές μορφές οπότε και 
δεν είναι ιδιαίτερα εύκολο να μελετηθούν με έναν μόνο δείκτη. Οι φορείς του δημόσιου τομέα 
για παράδειγμα ενδέχεται να ρυθμίζουν διάφορες ιδιωτικές αποφάσεις και με αυτό τον τρόπο να 
μη γίνονται καθόλου δαπάνες και οπότε να μην μπορεί να μετρηθούν, όπως για παράδειγμα να 
ρυθμίζουν κατώτατες τιμές πώλησης και κατώτατους μισθούς στις ιδιωτικές επιχειρήσεις 
ασκώντας επίδραση με αυτό τον τρόπο στους συντελεστές παραγωγής. 
Παρόλα αυτά οι δαπάνες των δημόσιων φορέων σε αριθμητικές τιμές δείχνουν ξεκάθαρα το 
μέγεθός τους. Συγκεκριμένα στη χώρα μας οι δαπάνες για το έτος 2010 ανήλθαν πάνω από το 
50% του Ακαθάριστου Εθνικού Προϊόντος ενώ ακόμα τα έσοδά της πάνω από το 40%. Σε αυτή 
τη χρονιά τα ποσοστά ήταν κοντά στο μέσο όρο για τις υπόλοιπες χώρες που ανήκαν στη Ζώνη 
του Ευρώ (Γεωργακόπουλος, 2012). 
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Διάγραμμα 1: Συνολικά Έσοδα Γενικής Κυβέρνησης Ελλάδας και Ευρωπαϊκής Ένωσης ως % του ΑΕΠ 
(Eurostat) 
 
Διάγραμμα 2: Συνολικές Δαπάνες Γενικής Κυβέρνησης Ελλάδας και Ευρωπαϊκής Ένωσης ως % 
του ΑΕΠ (Worldbank) 
Τα παραπάνω δύο γραφήματα δείχνουν αντίστοιχα τα έσοδα και τις δαπάνες της Ελλάδας ως 
ποσοστό του ΑΕΠ και την εξέλιξή τους από το 1995 έως και το 2017. Παρουσιάζονται σε 
σύγκριση με την αντίστοιχη πορεία των δύο μεγεθών για τις χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης 
(μέσος όρος) για την ίδια χρονική περίοδο. Όσον αφορά τα συνολικά έσοδα της χώρας για το 
διάστημα 2004 έως 2018 φαίνεται να έχουν μία σχετικά ανοδική πορεία με μία απότομη 
αύξηση από το 2009 μέχρι το 2013. Αυτό ενδεχομένως να οφείλεται στην μείωση του ΑΕΠ την 
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ίδια χρονική περίοδο. Αντιθέτως στην Ευρωπαϊκή Ένωση υπάρχει μία σταθερή πορεία με 
ελάχιστη διακύμανση. 
 Οι συνολικές δαπάνες της Ελλάδας φαίνεται επίσης να παρουσιάζουν διαχρονικά μία ανοδική 
πορεία, ενώ μία απότομη αύξηση σε 60% του ΑΕΠ ισχύει το 2013 πιθανώς για τον ίδιο λόγο 
που αναφέρθηκε πριν. Αυτό που φαίνεται σίγουρα είναι ότι οι δαπάνες υπερβαίνουν κατά πολύ 
τα έσοδα της γενικής κυβέρνησης ιδίως από το 2009 και μετά. Από την άλλη στο σύνολο των 
χωρών της Ευρωπαϊκής Ένωσης οι συνολικές δαπάνες είναι μικρότερες από τα συνολικά έσοδα 
με μεγάλη διαφορά σε σχέση με την Ελλάδα.  
Όπως θα δούμε και στη συνέχεια ένα από τα πιο σημαντικά θέματα της Ελλάδος είναι τα 
μεγάλα δημοσιονομικά ελλείματα στη διάρκεια των χρόνων. Αυτά μπορούμε να τα 
δικαιολογήσουμε ως ένα βαθμό από το γεγονός ότι οι δαπάνες της είναι μεγαλύτερες από τα 
έσοδά της όπως και φάνηκε και παραπάνω. Ένα συμπέρασμα που μπορούμε να βγάλουμε 
ακόμα είναι πως τουλάχιστον οι δαπάνες της πριν την είσοδο της χώρας στο ευρώ είχαν μία 
σχετικά σταθερή πορεία. Το γεγονός δικαιολογείται από το γεγονός ότι η χώρα βρισκόταν σε 
πορεία ενταξιακής εισόδου οπότε και θα έπρεπε να πραγματοποιηθούν ορισμένες από τις 
συνθήκες του Μάαστριχτ (όπως θα δούμε παρακάτω), όπως το δημοσιονομικό έλλειμμα να μην 
υπερβαίνει το 3%.  
Παρόλα αυτά η πορεία της αργότερα χειροτερεύει όσον αφορά τα δύο αυτά μεγέθη καθώς από 
το 2005 τα έσοδά της αυξάνονται με μικρότερο ρυθμό από τα έξοδα. Αργότερα αυτή η έλλειψη 
δημοσίων εσόδων και οι ανακεφαλαιοποιήσεις των τραπεζών φαίνεται να είναι αυτά που 
συνδυαστικά συμβάλλουν σημαντικά στην αύξηση του δημοσίου χρέους (Michel Husson, 
2015).  
3.2 ΔΗΜΟΣΙΕΣ ΔΑΠΑΝΕΣ ΚΑΙ ΈΣΟΔΑ ΣΕ ΠΟΡΤΟΓΑΛΙΑ ΚΑΙ ΙΣΠΑΝΙΑ 
Αξίζει να δούμε και να συγκρίνουμε την περίπτωση της Ελλάδας με άλλες χώρες του Νότου οι 
οποίες ήρθαν επίσης αντιμέτωπες με τη χρηματοπιστωτική κρίση και παρουσιάζουν ως ένα 
σημείο αρκετά κοινά χαρακτηριστικά με αυτή. 
Παρακάτω φαίνονται τα έσοδα και οι δαπάνες των Πορτογαλίας και Ισπανίας από το 1995 
μέχρι τα πρόσφατα χρόνια δηλαδή 2018 και 2017 αντίστοιχα, ως ποσοστό του ΑΕΠ της κάθε 
χώρας. 
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Διάγραμμα 3: Έσοδα Γενικής Κυβέρνησης σε Πορτογαλία και Ισπανία (OECD) 
Από το 1995 οι δύο χώρες ξεκινούν από το ίδιο περίπου ποσοστό εσόδων δηλαδή 37%. Λίγο 
μεγαλύτερο ποσοστό είχε η Ελλάδα και συγκεκριμένα 38,8% του ΑΕΠ. Στη συνέχεια 
ακολουθούν κοινή πορεία με αυξημένα έσοδα από το 1996 μέχρι και το 2007 με την Ισπανία να 
έχει πάντα μικρότερο ποσοστό εσόδων. Η μεγαλύτερη “διαφορά” μεταξύ τους είναι το 2003 
όπου κυμαίνεται στο 3% του ΑΕΠ. Το 2004 και μετά όπου μπορούμε να τις συγκρίνουμε με 
την Ελλάδα βλέπουμε πως έχουν το ίδιο ποσοστό δηλαδή κατά μέσο όρο 38,7% για Ελλάδα και 
Ισπανία και 39,8% για Πορτογαλία. Από το 2007 και μετά παρατηρούνται οι μεγαλύτερες 
διαφορές στις δύο χώρες. Συγκεκριμένα η Ισπανία παρουσιάζει μία κατακόρυφη πτώση των 
εσόδων της πέφτοντας στο 34,8% σε σχέση με το 2007 όπου Ισπανία και Πορτογαλία 
βρίσκονταν μαζί σχεδόν και πάλι στα ίδια έσοδα δηλαδή 41%. Την ίδια περίοδο δηλαδή το 
2009 η Ελλάδα βρίσκεται πιο κοντά στην Πορτογαλία με τα έσοδά της να φτάνουν το 38,9% 
του ΑΕΠ. Μετά την εμφανή πτώση η Ισπανία κινείται ανοδικά και μέχρι το 2018 τα έσοδά της 
αυξάνονται κατά 4,03% ενώ παράλληλα η Ελλάδα έχει το μεγαλύτερο ποσοστό εσόδων γενικής 
κυβέρνησης μαζί σχεδόν με την Ισπανία. Η Ελλάδα αντίστοιχα την ίδια περίοδο είχε 
περισσότερες δαπάνες γενικής κυβέρνησης. 
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Διάγραμμα 4: Δαπάνες Γενικής Κυβέρνησης σε Πορτογαλία και Ισπανία ως % του ΑΕΠ (OECD) 
Στο παραπάνω διάγραμμα από την άλλη, φαίνονται οι δαπάνες των δύο αυτών χωρών της 
Νότιας Ευρώπης. Εδώ παρατηρούνται σημαντικότερες διαφορές ανάμεσα στις Πορτογαλία και 
Ισπανία από το 1995 διότι η Ισπανία έχει δαπάνες που φτάνουν το 44,3% του ΑΕΠ σε σύγκριση 
με την Πορτογαλία που βρίσκεται στο 37,2% του ΑΕΠ. Γενικότερα η πορεία των δύο χωρών 
είναι αρκετά διαφορετική καθώς διακρίνεται διαγραμματικά, εκτός από το 2001 μέχρι και το 
2004 που έχουν παρόμοιες δαπάνες και φτάνουν περίπου στο 38%.  
Την ίδια στιγμή η Ελλάδα φαίνεται να έχει τις υψηλότερες από αυτές τις χώρες του Νότου 
δηλαδή 43% περίπου. Στη συνέχεια από το 2007 κι έπειτα παρατηρούμε μία απότομη και 
σχετική αύξηση δημοσίων δαπανών στην Ισπανία που φτάνει στο υψηλότερο σημείο της το 
2012, δηλαδή 48,1% του ΑΕΠ, ενώ στην Πορτογαλία μία κατακόρυφη πτώση που το 2009 
φτάνει στο χαμηλότερο σημείο της δηλαδή 34,83%.  
Παράλληλα η αύξηση των δημοσίων δαπανών για την Ελλάδα είναι εξίσου εμφανής και το 
2013 φτάνει στο υψηλότατο 60,4% σε σχέση με τις δύο αυτές χώρες. Και πάλι γίνεται εμφανές 
πως η χώρα μας παρουσιάζει αρκετά κοινά σημεία όσον αφορά τις αυξομειώσεις και την πορεία 
της μετά την κρίση, περισσότερο με την Ισπανία, ενώ πριν φαίνεται πως σε μεγάλο βαθμό οι 
τρεις χώρες ξεκινούν από την ίδια αφετηρία όσον αφορά τα έσοδά τους και από διαφορετική 
όσον αφορά τις δαπάνες τους.  
3.3 ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΈΝΩΣΗ ΚΑΙ ΣΥΜΦΩΝΟ ΣΤΑΘΕΡΟΤΗΤΑΣ ΚΑΙ ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ 
Η Ευρωπαϊκή Ένωση στην οποία και ανήκει η Ελλάδα από το 1981 δημιουργήθηκε το 1957 και 
δεν αποτελεί ένα ενιαίο κράτος όπως ας πούμε οι Ηνωμένες Πολιτείες Αμερικής διότι τα κράτη 
συνεχίζουν να είναι ανεξάρτητα μεταξύ τους, διατηρώντας μάλιστα την εθνική τους δύναμη. 
Στην αρχή αποτελούνταν από 6 κράτη μέλη δηλαδή τη Γερμανία, τη Γαλλία, την Ιταλία, το 
Βέλγιο, το Λουξεμβούργο και την Ολλανδία ενώ το 1973 προστέθηκαν το Ηνωμένο Βασίλειο, 
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η Ιρλανδία και η Δανία. Στη συνέχεια η Ισπανία και η Πορτογαλία το 1986, ενώ το 2004 
ακολούθησε μία μεγάλη διεύρυνση με σύνολο δέκα ακόμη χώρες όπως Εσθονία, Λετονία, 
Λιθουανία, Κύπρος, Μάλτα, Ουγγαρία, Πολωνία, Σλοβενία, Σλοβακία και Τσεχία και τέλος η 
Βουλγαρία και Τσεχία το 2007.  
Οι χώρες που ανήκουν στην Ευρωπαϊκή Ένωση καλούνται να παραχωρούν ένα μέρος των 
εθνικών τους κυριαρχιών και να παίρνουν μαζί διάφορες αποφάσεις ενώνοντας με αυτό τον 
τρόπο τις δυνάμεις τους μέσω διαφόρων θεσμικών οργάνων σημαντικότερων των οποίων είναι 
το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο και το Συμβούλιο. Οι αποφάσεις που λαμβάνονται  οφείλουν να 
τηρούνται από όλα τα κράτη μέλη (Rosen et al., 2009). 
Η εμβάθυνση της οικονομικής διάστασης της Ενοποίησης των παραπάνω κρατών μελών 
επισφραγίστηκε με τη Συνθήκη του Μάαστριχτ της Οικονομικής και Νομισματικής Ένωσης. 
Σύμφωνα με αυτή τη Συνθήκη τα κράτη μέλη συντονίζουν τις πολιτικές τους με στόχο τη 
χάραξη μίας κοινής οικονομικής πολιτικής που θα βασίζεται σε μία κοινή εσωτερική αγορά, 
στα πλαίσια ενός ελεύθερου ανταγωνισμού, με σκοπό να λειτουργήσει με αποτελεσματικό 
τρόπο και να πετύχει μία αναπτυξιακή πορεία. Ταυτόχρονα ιδρύεται και η Νομισματική ένωση, 
κοινό νόμισμα της οποίας είναι το ευρώ με κύριο στόχο να υπάρχει νομισματική και 
συναλλαγματική πολιτική σταθερότητας. Για να λειτουργήσει αυτό το ενιαίο σύστημα θα 
πρέπει να εφαρμόζεται στην Ένωση αυτή ένα σύστημα σταθερών τιμών στην εσωτερική αγορά, 
σταθερό ισοζύγιο πληρωμών, σωστές νομισματικές συνθήκες και γενικά τα δημόσια 
οικονομικά της εκάστοτε χώρας να διασφαλίζουν τη σωστή λειτουργία της χώρας στον τομέα 
των οικονομικών (Ε.Φ Καλαβρός and Γεωργόπουλος, 2013). 
Το δεύτερο στάδιο λοιπόν όπως μπορεί να ειπωθεί από την ίδρυση της  Ευρωπαϊκής Ένωσης, 
αυτό δηλαδή που ακολουθήθηκε από την ελεύθερη κυκλοφορία όλων των κεφαλαίων εντός της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης και την ταυτόχρονη ταύτιση και πορεία προς την ενοποίηση των 
οικονομικών των κρατών μελών της, ξεκίνησε την 1η Ιανουαρίου του 1994. Τότε 
επισφραγίστηκε με την ίδρυση του Ευρωπαϊκού Νομισματικού Συστήματος (ΕΝΙ) και 
απαρτίζεται πλέον από τους διοικητές των κεντρικών τραπεζών των κρατών μελών που 
ανήκουν στην Ευρωπαϊκή Ένωση. Ακόμα σε αυτό το στάδιο ορίζεται η ανεξαρτησία των 
κεντρικών τραπεζών για τα κράτη μέλη της Ένωσης και δίνονται συγκεκριμένες 
κατευθυντήριες γραμμές σε καθένα από τα μέλη προκειμένου να συμμαζέψουν τα 
δημοσιονομικά τους ελλείμματα. 
Το 2002 το οποίο και αποτελεί το τρίτο στάδιο προς την ενοποίηση των κρατών μελών μέσα 
στην Ένωση είναι η δημιουργία του ευρώ. Οι χώρες που αποφάσισαν να συμμετέχουν στο 
κοινό νόμισμα είναι οι: Αυστρία, το Βέλγιο, η Φιλανδία, η Γαλλία, Γερμανία, Ιρλανδία , Ιταλία 
.Λουξεμβούργο, Κάτω Χώρες, Πορτογαλία και Ισπανία. Η Ελλάδα ξεκίνησε να συμμετέχει στη 
Ζώνη του Ευρώ από τον Ιανουάριο του 2001. Το νόμισμα του ευρώ ξεκίνησε να γίνεται 
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επίσημο για κάθε χώρα, από τη στιγμή που συμφωνήθηκε για αυτό, παρόλα αυτά τα 
χαρτονομίσματα και τα κέρματα ξεκίνησαν να κυκλοφορούν από την 1η Ιανουαρίου του 2002 
και από τους πολίτες διότι μέχρι τότε χρησιμοποιούνταν μόνο στις συναλλαγές μεταξύ των 
επιχειρήσεων. Η Δανία, η Σουηδία και το Ηνωμένο Βασίλειο ήταν ανάμεσα στις χώρες που δεν 
επέλεξαν να υιοθετήσουν το κοινό νόμισμα. 
Γενικά όλες οι χώρες που ανήκουν στην Ένωση είναι εφικτό να γίνουν μέλη της Οικονομικής 
και Νομισματικής Ένωσης (ΟΝΕ) αρκεί να πληρούν κάποια συγκεκριμένα κριτήρια. 
Πρώτον: H σταθερότητα των τιμών μέσα στο περιβάλλον της Ένωσης παίζει σημαντικό ρόλο. 
Για αυτό το λόγο η χώρα που αποφασίζει να μπει στην ΟΝΕ δεν πρέπει να έχει πληθωρισμό 
που να ξεπερνά το 1,5% του μέσου όρου από τα κράτη μέλη που έχουν τον χαμηλότερο 
πληθωρισμό (Rosen et al., 2009). Πληθωρισμό σε μία οικονομία έχουμε όταν οι τιμές των 
αγαθών και υπηρεσιών αυξάνουν διαχρονικά ενώ η ετήσια ποσοστιαία αύξηση του μέσου 
επιπέδου των τιμών αποτελεί το ρυθμό πληθωρισμού (Abel, Bernanke and Croushore, 2010). 
Δεύτερον: Αντίστοιχα με τον πληθωρισμό, και τα μακροπρόθεσμα επιτόκια του υποψήφιου 
κράτους μέλους θα πρέπει να συγκρίνονται με τη μέση τιμή από τις χώρες με τα χαμηλότερα 
επιτόκια και η διαφορά τους να μην ξεπερνά το 2%.  
Τρίτον να μην υπάρχει απόκλιση άνω του 3% του ΑΕΠ (Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος)  
του ελλείμματος του προϋπολογισμού της γενικής κυβέρνησης ενώ το δημόσιο χρέος να μην 
υπερβαίνει το 60% του ΑΕΠ ή τουλάχιστον να βρίσκεται κοντά σε αυτό το ποσοστό.  
Τέλος μία ακόμα προϋπόθεση για την είσοδο ενός κράτους στην ΟΝΕ είναι η σταθερότητα της 
συναλλαγματικής ισοτιμίας. Σύμφωνα με αυτή οι συναλλαγματικές ισοτιμίες των κρατών 
μελών κρατιούνται σε κάποια συγκεκριμένα επίπεδα για χρονικό διάστημα δύο ετών πριν την 
ένταξη τους που καθορίζονται με βάση τον Ευρωπαϊκό Μηχανισμό Συναλλαγματικών 
Ισοτιμιών (Rosen et al., 2009). 
3.4 ΚΡΙΣΗ ΣΤΗΝ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΈΝΩΣΗ ΚΑΙ ΑΠΑΡΧΕΣ ΚΡΙΣΗΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ 
Τα τελευταία χρόνια όλο και μεγαλύτερο μέρος των πολιτικών συζητήσεων στα θεσμικά 
όργανα της Ευρώπης ασχολείται με τα οικονομικά θέματα που ταλανίζουν την Ένωση στα πιο 
πρόσφατα χρόνια, και ειδικά από το ξέσπασμα της κρίσης, την τελευταία δεκαετία. Τα πακέτα 
μείωσης των ελλειμμάτων που εφαρμόστηκαν για να σωθούν πολλές χώρες, οι αυξήσεις των 
δημοσίων δαπανών και τα μεγάλα φορολογικά ελλείμματα οδήγησαν αρκετές χώρες σε ένα 
φαύλο κύκλο λανθασμένης οικονομικής πολιτικής με αποτέλεσμα τη χειροτέρευση των 
δημόσιων οικονομικών τους. Χώρες όπως η Ελλάδα, η Ιρλανδία, η Πορτογαλία αλλά και η 
Ισπανία φαινόταν ότι χρειάζονταν μία πιο διαφορετική και προσεκτική αντιμετώπιση των 
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δημόσιων οικονομικών τους λόγω της διαφορετικής εσωτερικής και δημοσιονομικής δομής 
τους (Rosen et al., 2009). 
Κάποιες από τις αδυναμίες του συστήματος της Ευρωζώνης τελικά ήρθαν στο προσκήνιο και 
δημιούργησαν αμφιλεγόμενες σχέσεις μεταξύ των κρατών μελών της αλλά και σκέψεις για την 
αποτελεσματικότητα τού μέχρι τώρα συστήματός της και των αποτελεσμάτων της τωρινά και 
μελλοντικά. Κι αυτό διότι σε μία νομισματική Ένωση όπως είναι η Ευρωζώνη με τα όλο και 
περισσότερο αυξανόμενα ελλείμματα των χωρών της που την καθιστούν αντιμέτωπη με μεγάλα 
ποσοστά χρέους, είναι δύσκολο να προτείνονται υψηλά επιτόκια σαν λύση και γενικά αυστηρά 
προγράμματα λιτότητας στις χώρες που επλήγησαν περισσότερο, προκειμένου να συνεχίσουν 
να λειτουργούν αποτελεσματικά μετά τη μεγάλη κρίση, πράγμα που τελικά φαίνεται να ίσχυσε. 
Ένας κοινός πολιτικός μηχανισμός κρίθηκε απαραίτητο να επιτευχθεί στη διάρκειά της 
προκειμένου να αντιμετωπιστεί σε κάποιο βαθμό η κρίση δημοσίου χρέους (De Grauwe, 2012). 
Φυσικά οι αδυναμίες της Ένωσης που προέκυψαν ήρθαν σε σύγκρουση με τους αρχικούς 
στόχους της. Για αυτό η αναζήτηση άμεσων λύσεων για τα ελλείμματα και όχι μόνο κρίθηκε 
απαραίτητη. 
Χώρες της Ένωσης όπως η Ελλάδα, η Ισπανία, η Ιρλανδία και η Ιταλία ξεκινούσαν με αρνητικό 
ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών και η Πορτογαλία με δημοσιονομικά ελλείμματα, η Γερμανία 
κατάφερε να διατηρήσει τα πλεονάσματά της μαζί και με άλλες χώρες της Βόρειας Ευρώπης 
(Chen, Milesi-Ferretti and Tressel, 2013). Αυτά τα μεγάλα πλεονάσματα τα χρησιμοποιούσε 
προκειμένου να διασφαλίσει μέσω δανειακών κεφαλαίων της κράτη της Νότιας Ευρώπης και 
την Ιρλανδία και με αυτό τον τρόπο διασφάλιζε όχι μόνο τις συγκεκριμένες χώρες αλλά και τις 
δικές της τράπεζες (Garton Ash, 2012). 
Στο Σύμφωνο Σταθερότητας και Ανάπτυξης υπάρχει μία διαδικασία η οποία θέτει σε εφαρμογή  
μηχανισμούς που διορθώνουν τα προβλήματα σε περίπτωση που μία χώρα έχει ξεπεράσει τα 
επιτρεπτά όρια ύπαρξης δημοσιονομικού ελλείμματος μέσα στην ‘Ενωση. Το Συμβούλιο έχει 
θεσπίσει ως κανόνα τη “διόρθωση του υπερβολικού ελλείμματος” από μία χώρα της 
Ευρωζώνης που έχει αντίστοιχο πρόβλημα, μειώνοντας το έλλειμμά της κάθε έτος κατά 0,5%. 
Ο συγκεκριμένος κανόνας είναι αυστηρός και αν δεν τον τηρήσει μία χώρα συνεπάγονται 
κυρώσεις μέσα σε δύο μήνες. Για παράδειγμα εφόσον το εν λόγω κράτος δε συμμορφωθεί με 
τους κανόνες θα πρέπει να καταβάλλει στην Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα ποσό ίσο με το 5% 
του ΑΕΠ του. Σε άλλη περίπτωση προβλέπεται η καταβολή προστίμου ίσου με το ποσό του 
ελλείμματος ενώ αν διάφοροι εξωτερικοί παράγοντες εμποδίζουν την εφαρμογή των 
κατάλληλων μέτρων για τη χώρα ενώ εκείνη έχει πάρει ήδη τα σωστά μέτρα, προβλέπεται 
παράταση του χρονικού διαστήματος απομείωσης του χρέους της (Rosen et al., 2009). 
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Συμφωνώντας με την κεϋνσιανή οπτική, η οποία πρεσβεύει ότι αύξηση των ελλειμμάτων σε 
περιόδους κρίσης θα χρηματοδοτούνται από τα πλεονάσματα σε καλύτερες εποχές, η Γερμανία 
παίζει έναν διαφορετικό ρόλο μέσα στην Ευρωζώνη από την πλευρά των πλεονασμάτων της. 
Μέσα στα όρια της Ευρωζώνης όπου απουσιάζουν τα κατάλληλα πλαίσια για “μηχανισμούς 
προσαρμογής” ελλειμμάτων τρεχουσών συναλλαγών, μία χώρα μπορεί να μην μπορέσει να 
ανταποκριθεί μέσα σε ένα περιβάλλον ισχυρού ανταγωνισμού όπου συνυπάρχουν πολλές 
διαφορετικές οικονομίες. Αδυνατώντας μία χώρα να λάβει τα κατάλληλα μέτρα προκύπτουν 
προβλήματα όπως η πραγματική συναλλαγματική ισοτιμία και αρνητικά ισοζύγια τρεχουσών 
συναλλαγών. Σε αυτή την περίπτωση κρίνεται απαραίτητη πολιτικές δημοσιονομικής 
επέκτασης για τη σταδιακή μείωση του χρέους (Young and Semmler, 2011). 
Γενικά και σύμφωνα με την κεϋνσιανή εκδοχή που προαναφέρθηκε οι δημόσιες δαπάνες και οι 
φόροι έχουν σημαντική επίδραση στο εθνικό εισόδημα και μάλιστα, σε αντίθεση με την μέχρι 
τότε αντίληψη ότι δηλαδή οι δημόσιες δαπάνες θα επηρέαζαν την οικονομία λόγω 
παραγκωνισμού των ιδιωτικών επενδύσεων, μέσω ενός πολλαπλασιαστή μία μονάδα δαπάνης 
θα φέρει τελικά μεγαλύτερη αύξηση του εισοδήματος (Blinder and Solow, 1972). 
Από την άλλη μπορεί κάποιος να συμφωνήσει ότι μία δημοσιονομική προσαρμογή γενικότερα 
για μία χώρα μπορεί να βασίζεται κυρίως στις περικοπές των δημοσίων δαπανών και λιγότερο 
σε μία αύξηση της φορολόγησης. Όπως έχει αποδειχτεί από άλλες έρευνες τα συστατικά της 
δημοσιονομικής πολιτικής έχουν σημαντικό ρόλο στο να φέρουν και αντίστοιχα αποτελέσματα. 
Πράγμα που έχει επίδραση στις αποταμιεύσεις των νοικοκυριών και την οικονομική ανάπτυξη 
ιδίως αν χρησιμοποιηθούν τα προαναφερθέντα (Guichard et al., 2007). 
Το 2010 φαίνεται πως η ελληνική κυβέρνηση ξεκίνησε να μην μπορεί να ανταποκρίνεται στις 
οικονομικές της υποχρεώσεις. Για αυτό το λόγο και προκειμένου να μην επηρεαστούν άλλες 
χώρες της Ένωσης επιστρατεύθηκε ένα “πακέτο διάσωσης” αποτελούμενο από την Ευρωπαϊκή 
Επιτροπή, την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα και το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο (EEAG, 
2011). 
Γενικότερα τα δημοσιονομικά ελλείμματα στην Ελλάδα ξεκίνησαν τα συσσωρεύονται από πιο 
πριν και έτσι από το 2006 και μετά να αυξάνεται και το δημόσιο χρέος. Παρόλα αυτά δε δόθηκε 
η απαραίτητη σημασία από τις αγορές σε αυτό το γεγονός καθώς ο λόγος χρέος / ΑΕΠ, ένας 
από τους σημαντικότερους δείκτες που δείχνει αν μία χώρα αντιμετωπίζει πρόβλημα με το 
χρέος της, παρέμενε λίγο πολύ σταθερός. Κι αυτό γιατί παράλληλα με την αύξηση του 
δημόσιου χρέους της αυξανόταν ταυτόχρονα και το ονομαστικό ΑΕΠ της (Hardouvelis and 
Gkionis, 2016). 
Στην πραγματικότητα η ελληνική κρίση τα τελευταία χρόνια χωρίζεται σε δύο διαφορετικά 
μέρη ανάλογα με τις μακροοικονομικές αστάθειες που περνούσε σε κάθε φάση. Η απαρχή της 
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βρίσκεται επίσημα το 2009 όταν διαπιστώθηκε ότι το δημοσιονομικό της έλλειμμα είχε φτάσει 
το 15,2% του ΑΕΠ. Το ποσοστό αυτό ήταν ιστορικά υψηλό σε σχέση με τους στόχους που έχει 
θέσει εξαρχής η Ένωση πράγμα που ξάφνιασε δυσάρεστα τα μέλη των θεσμικών οργάνων της 
τα οποία και κατέτασσαν την Ελλάδα σε υψηλή θέση όσον αφορά τον “κίνδυνο πιστωτικού 
κινδύνου” (Hardouvelis and Gkionis, 2016). 
Όσον αφορά το ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών αυτό ορίζεται ως το άθροισμα των ισοζυγίων 
δηλαδή τις εισπράξεις μείον τις πληρωμές των αγαθών, των υπηρεσιών, των πρωτογενών και 
δευτερογενών εισοδημάτων. Εάν η διαφορά αυτών είναι θετική αυτό δείχνει την καθαρή 
επένδυση στο εξωτερικό για την ίδια τη χώρα ενώ αν είναι αρνητική δείχνει την επένδυση της 
χώρας από το εξωτερικό όμως (Τράπεζα της Ελλάδας). Το ισοζύγιο λοιπόν τρεχουσών 
συναλλαγών με λίγα λόγια θα μετρήσει τις καθαρές εξαγωγές μίας χώρας. Πιο απλά η διαφορά 
μεταξύ των εξαγωγών και εισαγωγών μίας χώρας για τα αγαθά και τις υπηρεσίες είναι το 
ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών. ‘Όταν οι εισαγωγές της είναι μεγαλύτερες από τις εξαγωγές 
τότε υπάρχει έλλειμμα ισοζυγίου. Αντίθετα όταν οι εξαγωγές είναι περισσότερες από τις 
εισαγωγές η χώρα έχει πλεόνασμα ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών. Ο ορισμός αυτός έρχεται 
από την εξίσωση 𝐶𝐴 = 𝐸𝑋 − 𝐼𝑀  εάν με EX συμβολίσουμε τις εξαγωγές και με IX τις 
εισαγωγές μίας χώρας (Krugman and Obstfeld, 2011). 
Το μοναδικό πρόβλημα για εκείνη την περίοδο όμως δεν ήταν μόνο το χρέος. Το ισοζύγιο 
τρεχουσών συναλλαγών της Ελλάδας παρουσίαζε έλλειμμα κατά 12,3% του ΑΕΠ δηλαδή οι 
εισαγωγές της ήταν πολύ περισσότερες από τις εξαγωγές της καθιστώντας την ανίκανη να 
μπορέσει να εξάγει προϊόντα και υπηρεσίες ίσης αξίας με αυτά που εισάγει. Φυσικά το 
συγκεκριμένο σημαντικό θέμα υπήρχε από πολύ παλιά στην Ελλάδα και βγήκε στο φως με την 
έναρξη της κρίσης καθιστώντας τη μία άκρως μη ανταγωνιστική χώρα. Αυτό έχει τις απαρχές 
του από παλαιότερα καθώς η χώρα κατανάλωνε πολύ  περισσότερα από αυτά τα οποία 
παρήγαγε και από όσα θα μπορούσε να καταναλώσει με βάση τα τρέχοντα δημοσιονομικά της. 
Η συγκεκριμένη υπερκατανάλωση για τα δεδομένα της χώρας τροφοδοτούνταν από τον συνεχές 
δανεισμό της από τις αγορές, οι οποίες και την εμπιστεύονταν λόγω της “καλής” οικονομικής 
κατάστασης που φαινόταν να έχει, και της δάνειζαν με χαμηλά επιτόκια (Hardouvelis and 
Gkionis, 2016). 
3.5 ΑΙΤΙΑ ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΚΡΙΣΗΣ  
Στην πραγματικότητα μετά από την οικονομική κρίση που έπληξε την Ευρωζώνη οι 
περισσότερες χώρες κατάφεραν να ξεφύγουν από αυτή ενώ η Ελλάδα μπήκε για ακόμα μία 
φορά σε ένα φαύλο οικονομικό κύκλο. Συγκεκριμένα ενώ η πρόβλεψη για το έλλειμμα του 
προϋπολογισμού ήταν 5,1% τον Οκτώβριο του 2009 ανακοινώθηκε πως είχε φτάσει το 12,7% 
κάτι που δεν ευχαρίστησε την Επιτροπή της Ένωσης. Ο κίνδυνος να εξαπλωθεί και σε άλλες 
χώρες της Ευρωζώνης η κατάσταση στην Ελλάδα ήταν παρόλα αυτά μηδαμινός. Ο δημόσιος 
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προϋπολογισμός της χώρας εκείνη την περίοδο ήταν εξασθενημένος και το χρέος / ΑΕΠ 
βρισκόταν στο 150%. 
Σύμφωνα με τους Daly και Smida (2016) η ελληνική κρίση είναι ένα φαινόμενο που προέκυψε 
από συνδυασμό πολλών παραγόντων και τα οποία ξεκινούν από το παρελθόν. Ένα σοβαρό 
πρόβλημα της Ελλάδος ήταν τα μεγάλα δημοσιονομικά ελλείμματα που μέχρι το 2008 για 
οικονομικούς μόνο λόγους δεν αντιμετωπίστηκαν σε σχέση με αυτά της προηγούμενης 
δεκαετίας τα οποία προέκυψαν από την ανικανότητα των μέχρι τότε κυβερνήσεων να 
διαχειριστούν τα κρατικά ταμεία. Η αντίθεση από μακροοικονομικής σκοπιάς έγκειται στο ότι 
μέχρι το 2008 τα ελλείμματα δεν αποτελούσαν ιδιαίτερο κίνδυνο σε μία επερχόμενη κρίση ενώ 
ακόμα δεν υπήρχε σύνδεση με την ποιότητα των αγαθών και υπηρεσιών που παρέχονταν και 
για αυτό το λόγο η σημασία τους δεν ήταν μεγάλη. 
Επίσης ένας άλλος παράγοντας του ξεσπάσματος της κρίσης είναι το πώς στην ελληνική 
οικονομία αλληλοεπιδρούν η φορολογική επιβάρυνση , η δημόσια πρόνοια και η φορολογική 
συμμόρφωση  κι αυτό διότι προκειμένου να υπάρξουν οι κατάλληλες δημοσιονομικές 
ρυθμίσεις, όπως η μείωση του δημοσιονομικού ελλείμματος στην Ελλάδα απαιτούνται μία 
σειρά από επώδυνα μέτρα όπως υψηλότερη φορολογία, χαμηλές επιδοτήσεις για τις ιδιωτικές 
επιχειρήσεις, άρα και μικρότερη δυνατότητα ώστε να επεκταθούν και να  πραγματοποιηθούν 
επενδύσεις, μείωση των κοινωνικών  επιδομάτων και των μισθών στους υπαλλήλους του 
δημόσιου τομέα (Daly and Smida, 2016). 
Από την άλλη το πρόβλημα της Ελλάδας επεκτείνεται περισσότερο από τη δημοσιονομική 
πλευρά. Τα “δίδυμα ελλείμματα” δημιούργησαν μία σειρά από αλλεπάλληλες αντιδράσεις 
ανάμεσα στις χώρες της Ευρωζώνης και μπορεί να φαίνεται πως συσχετίζονται μεταξύ τους. 
Επίσης όπως προαναφέρθηκε το θέμα του χρέους αφορά και το ισοζύγιο τρεχουσών 
συναλλαγών, άλλος ένας σημαντικός δείκτης ανάπτυξης μίας χώρας. Φυσικά για όλες τις χώρες 
που βρίσκονται αντιμέτωπες με μεγάλα ποσοστά χρέους όπως ακόμα η Ισπανία και η 
Πορτογαλία το σημαντικότερο δίλημμα τελικά είναι κατά πόσο μπορεί να εξυπηρετηθεί, και σε 
αυτό παίζουν ρόλο ακόμα και οι πολιτικοί θεσμοί της εκάστοτε χώρας (Wihlborg, Willett and 
Zhang, 2010). 
Μία ακόμη αιτία που αποτελεί και μία από τις σημαντικότερες παθογένειες της ελληνικής 
οικονομίας έχοντας τις ρίζες της σε προηγούμενη δεκαετία, είναι η αύξηση του κόστους 
εργασίας ανά μονάδα προϊόντος. Η Ελλάδα σε σύγκριση με άλλες χώρες της Ευρωζώνης 
αδυνατεί να δεχτεί πραγματικές αυξήσεις στους μισθούς του ιδιωτικού τομέα που θα 
αντικατοπτρίζουν την πορεία της παραγωγικότητας, πράγμα που υφίσταται λόγω της ύπαρξης 
συνδικαλιστικών κινημάτων (Daly and Smida, 2016). 
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3.6 ΔΗΜΟΣΙΟΝΟΜΙΚΟ ΕΛΛΕΙΜΜΑ ΚΑΙ ΑΝΕΡΓΙΑ ΣΕ ΕΛΛΑΔΑ, ΠΟΡΤΟΓΑΛΙΑ ΚΑΙ ΙΣΠΑΝΙΑ 
Όπως προαναφέρθηκε η Ελλάδα εντάχθηκε στη ζώνη του Ευρώ το 2001. Για τα επόμενα 14 
χρόνια τα μακροοικονομικά της στοιχεία εξελίχθηκαν όχι με βάση τις απαιτήσεις της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης. Το έλλειμμα άρχισε να συσσωρεύεται όλο και περισσότερο και το 2014 
έφτασε στο 3,5%. Το 2013 το χρέος έφτασε στο 179,2% του ΑΕΠ μία κατακόρυφη αύξηση σε 
σχέση με το 2003 όπου το χρέος της γενικής κυβέρνησης έφτανε μόλις το 105,9% ενώ ο ρυθμός 
ανάπτυξης του πραγματικού ΑΕΠ κυμαινόταν στο 6,64% φτάνοντας στο υψηλότερο σημείο του 
τα τελευταία χρόνια. Η ραγδαία αύξηση του χρέους και κατά συνέπεια του ελλείμματος της 
χώρας οφείλεται κυρίως στα σκληρά μέτρα λιτότητας που ακολούθησε η Ελλάδα λόγω της 
οικονομικής κρίσης που ξέσπασε λίγο νωρίτερα σε όλο το φάσμα της Ένωσης. Όσον αφορά το 
ρυθμό ανάπτυξης , ξεκίνησε να πέφτει από το 2006 και ως το 2011 έφτασε το -8,86% του ΑΕΠ. 
Πρόσφατα το 2014 βρίσκεται στο 0,77% (Robin Raj D and Panda, 2015). 
 
 
Διάγραμμα 5: Δημοσιονομικό Έλλειμμα και Πλεόνασμα σε Ελλάδα και μέσο όρο Ευρωπαϊκής 
Ένωσης ως % του ΑΕΠ (Eurostat) 
Η πορεία του δημοσιονομικού ελλείμματος στην Ελλάδα σε σχέση με το μέσο όρο των 
υπόλοιπων κρατών μελών της Ευρωπαϊκής Ένωσης αντικατοπτρίζεται με τα παραπάνω 
δεδομένα από το 2001 μέχρι το 2018. Ο μέσος όρος της ΕΕ ξεκινάει να μειώνεται και πάλι από 
το 2007 και να ακολουθεί μία καθοδική πορεία που φτάνει στο χαμηλότερό της σημείο το 2009, 
καθώς μετά ξεκινά να μειώνεται το έλλειμμα στο σύνολο των χωρών. Στην Ελλάδα ιστορικό 
χαμηλό ποσοστό της τάξης του -15,1% περίπου, εμφανίζεται το 2009 και αμέσως μετά το 2013. 
Από το 2014 φτάνει σχεδόν τις υπόλοιπες χώρες της ΕΕ, σε ποσοστό -2,9% ενώ από το 2015 
μέχρι και το 2018 έχει πλεονάσματα της τάξης του 1,1% ξεπερνώντας το μέσο όρο των κρατών 
μελών όπως φαίνεται και από την μπλε γραμμή, που έχει μία μικρή ανοδική πορεία.  
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Όπως γίνεται αντιληπτό, με βάση τα παραπάνω υψηλά δημοσιονομικά ελλείμματα μέσα στην 
ΕΕ δεν είναι αποδεκτά. Στο παραπάνω διάγραμμα φαίνεται η πορεία του ελλείμματος σε 
Ελλάδα και χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης για την περίοδο από το 2001 μέχρι το 2018. Μέσα 
στη διάρκεια αυτών των χρόνων προστίθενται χώρες που πληρούν συγκεκριμένα κριτήρια. Ο 
μέσος όρος ελλείμματος γενικής κυβέρνησης το 2001 ήταν -1,6% ενώ το χαμηλότερο 
δημοσιονομικό έλλειμμα για την Ένωση καταγράφεται το 2018 και είναι –0,6% σύμφωνα με 
στοιχεία της Eurostat. Ο υψηλότερος μέσος όρος ελλείμματος για τις χώρες συναντάται το 2009 
και είναι -6,6%. Ενώ από το 2010 ακολουθεί ανοδική και σταθερή πορεία. Την ίδια περίοδο για 
την Ελλάδα το χαμηλότερο έλλειμμα καταγράφεται το 2009 με ποσοστό -15,1% ενώ ξανά το 
2013 βρίσκεται σε ιστορικό χαμηλό -13,2%. Από εκείνη τη χρονιά κι έπειτα ξεκινάει τα 
μειώνεται και να φτάνει το -3,6% το 2014. Από το 2016 μέχρι και το 2018 εμφανίζει 
πλεόνασμα και συγκεκριμένα το 2018 1,1%.  
Σύμφωνα με το Σύμφωνο Σταθερότητας και Ανάπτυξης το οποίο θεσπίστηκε στην Ένωση, οι 
χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης ανάμεσά τους και η Ελλάδα θα πρέπει κάθε χρόνο να 
παραδίδουν τα προγράμματα μακροοικονομικής πολιτικής που είναι διατεθειμένες να 
ακολουθήσουν στο μέσο επόμενο διάστημα. Το Σύμφωνο Σταθερότητας και Ανάπτυξης είναι 
“οι βασικοί κανονισμοί που οριοθετούν τις δυνατότητες άσκησης δημοσιονομικής πολιτικής 
και θέτουν όρια για το δημόσιο χρέος και το δημοσιονομικό έλλειμμα”. Βασικός σκοπός του 
Συμφώνου Σταθερότητας και Ανάπτυξης στα πλαίσια των προγραμμάτων σταθερότητας και 
σύγκλισης στην Ευρωπαϊκή Ένωση, είναι να μην υπάρχουν έντονες διακυμάνσεις στο 
δημοσιονομικά ελλείμματα και το δημόσιο χρέος μίας χώρας. Συγκεκριμένα θα πρέπει το 
έλλειμμα της γενικής κυβέρνησης του κράτους-μέλους της Ευρωζώνης να μην υπερβαίνει το 
3% του ΑΕΠ και το δημόσιο χρέος να βρίσκεται κάτω από το 60% του ΑΕΠ. Γενικότερα τα 
αποτελέσματα από την εφαρμογή του συγκεκριμένου Συμφώνου είναι αμφιλεγόμενα από την 
άποψη της ελευθερίας άσκησης της κατάλληλης δημοσιονομικής πολιτικής όταν κριθεί 
απαραίτητο. Από την άλλη με τη μη εφαρμογή του συγκεκριμένου Συμφώνου το κράτος μέλος 
μπαίνει σε διαδικασία διόρθωσής του (Rosen et al., 2009). 
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Διάγραμμα 6: Δημοσιονομικό Έλλειμμα και Πλεόνασμα σε Πορτογαλία και Ισπανία ως % του 
ΑΕΠ (OECD) 
Παραπάνω διακρίνονται τα δημοσιονομικά ελλείμματα της Πορτογαλίας και της Ισπανίας, που 
ανήκουν στην ίδια γεωγραφική περιοχή, προς σύγκριση με αυτά της Ελλάδας η οποία ανήκει 
επίσης στις χώρες του Νότου. Η Ισπανία και η Πορτογαλία εισήχθησαν στη Ζώνη του Ευρώ 
από το 1999. Όπως παρατηρείται και οι δύο χώρες έχουν σχετικά μεγάλα δημοσιονομικά 
ελλείμματα από το 1995 έως και το 2018 σε σύγκριση με το μέσο όρο των χωρών της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης που φαίνεται στο αμέσως προηγούμενο διάγραμμα. Γενικότερα οι δύο 
χώρες έχουν παρόμοιες αυξομειώσεις στη διάρκεια αυτών των χρόνων απλά σε διαφορετική 
κλίμακα, που σημαίνει πως η Πορτογαλία εμφανίζει πάντα τα υψηλότερα δημοσιονομικά 
ελλείμματα σε σύγκριση με την Ισπανία. Οι δύο χώρες εμφανίζουν δημοσιονομικά ελλείμματα 
κατά όλη την παραμονή τους στη Ζώνη του Ευρώ. Το υψηλότερο έλλειμμα φαίνεται μετά το 
2007 με το ξέσπασμα της κρίσης στην Πορτογαλία με ποσοστό -11,17% το 2010 και την 
Ισπανία -9,64% λίγο μετά, δηλαδή το 2011.  
Από το 2012 και μετά υπάρχει μία εμφανής βελτίωση και για τις δύο χώρες και περισσότερο για 
την Ισπανία καθώς το έλλειμμα βελτιώνεται σημαντικά και φτάνει το -1,05% του ΑΕΠ και για 
την Πορτογαλία το -5,66%. Η μεγαλύτερη βελτίωση της Πορτογαλίας φαίνεται σημαντικά το 
2016 με το έλλειμμα να φτάνει το -1,97% του ΑΕΠ το οποίο αποτελεί και το χαμηλότερο της 
24ετίας. Την ίδια στιγμή η Ελλάδα παρουσιάζεται να εμφανίζει περισσότερες ομοιότητες όσον 
αφορά τα ποσοστά με την Πορτογαλία. Για παράδειγμα το 2010 έχει έλλειμμα -11,2% 
παρόμοιο με της Πορτογαλίας ενώ μεγάλη ανάκαμψη διακρίνεται να εμφανίζει το 2016 όπου 
και παρουσιάζει πλεόνασμα της τάξης του 0,5%.  
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Διάγραμμα 7: Ανεργία για το μέσο όρο της Ευρωπαϊκής Ένωσης (OECD) 
 
Διάγραμμα 8: Ανεργία σε Ελλάδα, Πορτογαλία και Ισπανία (OECD) 
Από την άλλη ανεργία για τις τρεις χώρες του Νότου φαίνεται να επηρεάζει αρκετά την 
προσπάθειά τους να ανταπεξέλθουν στα δημόσια οικονομικά. Και οι τρεις χώρες μετά το 2008 
ήρθαν αντιμέτωπες με μεγάλα ποσοστά ανεργίας που το 2013 έφτασαν στο υψηλότερο σημείο 
τους. Η Πορτογαλία με 16,18%, η Ισπανία με 26,09% και η Ελλάδα με 27,47%. Η Ισπανία πριν 
από την κρίση φαίνεται να είχε ήδη υψηλά ποσοστά της τάξης του 14% το 2000, σε σχέση με 
την Πορτογαλία (4,03%). Και οι τρεις χώρες ακολουθούν την ίδια πορεία μέσα στην 
Ευρωπαϊκή Ένωση κρίνοντας από τα παραπάνω ποσοστά και ο μέσος όρος ανεργίας τους είναι 
πολύ μεγαλύτερος από αυτόν των χωρών της ΕΕ.   
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Σε γενικές γραμμές φαίνεται πως οι τρεις χώρες έχουν αρκετά κοινά ως προς τα ποσοστά 
χρέους και ελλείμματος καθώς ήρθαν αντιμέτωπες με την κρίση χρέους. Ωστόσο τα αίτια 
ύπαρξης ελλειμμάτων είναι αυτό που διαφέρει. Για παράδειγμα για την Ελλάδα και την 
Πορτογαλία φαίνεται να προηγείται η ανεπαρκής και προβληματική διάρθρωση του δημοσίου 
μέσα στη διάρκεια πολλών ετών, ενώ στην Ισπανία η έλλειψη παραγωγικότητας έπαιξε 
πρωταρχικό ρόλο. Με άλλα λόγια ο ιδιωτικός τομέας και η κατανάλωση (νοικοκυριών και 
επιχειρήσεων) ήταν η κύρια πηγή για την Ισπανία (Gomez-Puig and Sosvilla-Rivero, 2015). 
Για την Ισπανία ο κλάδος των ακινήτων και ο τραπεζικός τομέας γενικά έπαιξαν καταλυτικό 
ρόλο στην εμβάθυνση της κρίσης μέσα στη χώρα. Από το 2008 και μετά οι επενδύσεις σε 
ακίνητα και οι αποταμιεύσεις των νοικοκυριών μειώθηκαν σημαντικά ενώ το 2010 υπήρχε 
σημαντικό πρόβλημα με τα ποσοστά της ανεργίας τα οποία ξεπερνούσαν κατά πολύ το μέσο 
όρο της ΕΕ και άγγιζαν το 20,1%. Τα προγράμματα δημοσιονομικής μεταρρύθμισης ξεκίνησαν 
από το 2011 με στόχο τη μείωση του ελλείμματος στο προβλεπόμενο 3%. 
 Η Ισπανία όσον αφορά τα μακροοικονομικά της μεγέθη διαφέρει από άλλες χώρες, για 
παράδειγμα την Ελλάδα. Δηλαδή η εμπιστοσύνη αυτής της χώρας στις αγορές είναι μεγαλύτερη 
και το χρέος της σαφώς μικρότερο σε σύνολο. Παρόλα αυτά το υψηλό ιδιωτικό χρέος, τα 
μεγάλα ελλείμματα στην Ευρωζώνη και τα υψηλότατα ποσοστά ανεργίας παραμένουν κρίσιμα 
στην προσπάθεια μιας πλήρους ανάκαμψης της οικονομίας μέσω μεταρρυθμίσεων που 
ξεκίνησαν ακόμα από το 2010 (Carballo-Cruz, 2011). 
Για τους παραπάνω λόγους, η προσπάθεια ανάκαμψης και αυτών των χωρών (Πορτογαλίας και 
Ισπανίας) ειδικά από το 2010 μέχρι το 2014 δεν είχαν τα αναμενόμενα αποτελέσματα ειδικά 
στην προσπάθεια μείωσης του χρέους. Η παραγωγικότητα στην Πορτογαλία το 2011 μειώθηκε 
σημαντικά ενώ το 2010 προηγήθηκαν μειώσεις δημοσίων δαπανών και σημαντική αύξηση 
φορολογίας που είχε τα αντίθετα αποτελέσματα. Οι δαπάνες των νοικοκυριών ελαττώθηκαν 
σημαντικά ακολουθώντας τη μείωση στις δημόσιες δαπάνες (Engler and Klein, 2017). 
3.7 ΦΟΡΟΛΟΓΙΑ ΣΕ ΕΛΛΑΔΑ, ΠΟΡΤΟΓΑΛΙΑ ΚΑΙ ΙΣΠΑΝΙΑ 
Σε γενικές γραμμές και σύμφωνα με τα παραπάνω για να λειτουργήσει μία οικονομία κρίνεται 
απαραίτητη η εφαρμογή ενός κατάλληλου φορολογικού συστήματος. Οι δημοσιονομικές αρχές 
καλούνται να βρουν πώς θα αυξηθούν τα δημόσια έσοδα δίχως να υπάρξουν στρεβλώσεις στο 
οικονομικό σύστημα. Για παράδειγμα καλό θα ήταν οι φορολογικοί συντελεστές να είναι 
σταθεροί παρά να υπάρχουν περίοδοι αυξομειώσεών τους κι αυτό διότι οικονομικές φάσεις με 
υψηλούς φορολογικούς συντελεστές μεταφράζεται σε αναποτελεσματικότητα και άρα σε 
οικονομικό κόστος (Abel et al., 2010). 
Η κύρια πηγή  δημοσίων εσόδων για την Ελλάδα είναι οι έμμεσοι φόροι. Η Ελλάδα επιπλέον σε 
σχέση με αρκετές χώρες της Ευρωπαϊκής Ένωσης έχει ως την κυριότερη πηγή φορολογικών 
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εσόδων τους έμμεσους φόρους, με βάση και τις κατηγορίες στις οποίες χωρίζονται τα 
φορολογικά έσοδα, σε ποσοστό της τάξης του 60% σε σχέση με το 40% των συνολικών χωρών 
του ΟΟΣΑ καθώς και των EU-15. Επιπλέον υπάρχουν σημαντικές διακυμάνσεις όπως 
αναφέρθηκε και παραπάνω των φορολογικών εσόδων πράγμα που την καθιστά εύθραυστη σε 
στρεβλώσεις και οικονομικές αναποτελεσματικότητες. Αυτό έρχεται ως αποτέλεσμα των 
πολλών και διαφορετικών φόρων που εισπράττονται από το ίδιο αγαθό παρόλη την υιοθέτηση 
του συστήματος ΦΠΑ (Φόρου Προστιθέμενης Αξίας) το οποίο και ισχύει στο χώρο της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης. 
 Η μεταβλητότητα αυτών των φορολογικών συντελεστών στην Ελλάδα είχε ως αποτέλεσμα την 
αύξηση του μεριδίου των φόρων ως ποσοστό του ΑΕΠ από 24% σε 37,4% για το χρονικό 
διάστημα 1980 - 1999. Η σημαντικότητα του ΦΠΑ φαίνεται από το γεγονός ότι 
απλουστεύτηκαν οι έμμεσοι φόροι από όταν υιοθετήθηκε, δηλαδή από τα τέλη της δεκαετίας 
του 1980 (KAPLANOGLOU and NEWBERRY, 2003). 
Το πόσο κρίσιμο είναι το θέμα της φορολογίας και των φορολογικών εσόδων φαίνεται από το 
γεγονός πως ο πιο λειτουργικός τρόπος δομής τους αλλά και η προσπάθεια βελτίωσης της 
είσπραξης φορολογικών εσόδων υπήρξε πρωτεύον αντικείμενο δημοσιονομικών 
μεταρρυθμίσεων την περίοδο που έπρεπε τα ληφθούν μέτρα για τη διάσωση της χώρας. Κι αυτό 
διότι διέπεται από στοιχεία τα οποία το καθιστούν άδικο προς τους πολίτες καθώς και ανίκανο 
τελικά να προσφέρει τα απαραίτητα στον κρατικό μηχανισμό (Kaplanoglou and Rapanos, 
2013). 
Όσον αφορά το δημοσιονομικό κομμάτι της Ελλάδας, χαρακτηρίζεται, όπως έγινε αντιληπτό, 
από μεγάλα δημοσιονομικά ελλείμματα τα οποία και προήλθαν σε μεγάλο μέρος από τις πολλές 
δημόσιες δαπάνες και σίγουρα σε μεγαλύτερο βαθμό από αυτό που θα μπορούσε να αντέξει η 
χώρα με βάση τη δημοσιονομική της κατάσταση. Έτσι καταλήγουμε πως ένα ακόμα πρόβλημα 
της ελληνικής οικονομίας γενικότερα που την οδήγησε σε αρνητική κατάσταση μέσα στην 
Ευρωπαϊκή Ένωση είναι η φοροδιαφυγή, η φοροαπαλλαγή και οι ανάρμοστοι φορολογικοί 
συντελεστές, οι οποίοι και οδήγησαν στη στέρηση των δημοσίων εσόδων που προαναφέρθηκαν 
(Χρυσανθόπουλος, 2013). 
Σίγουρα η διάρθρωση των φορολογίας και των δαπανών, όπως είδαμε παραπάνω, κρίνεται 
αναγκαία από πλευράς δημοσιονομικής μεταρρύθμισης. Ένα πιο δίκαιο φορολογικό σύστημα 
και με κατεύθυνση είτε στην αύξηση των δαπανών είτε στη μείωση των φόρων χωρίς 
πρωταρχικό στόχο σκληρά μέτρα και φτώχεια στα μεσαία στρώματα, αλλά με την προοπτική 
μίας πλήρους αλλαγής, θα μπορούσε να πετύχει το στόχο της για ανάπτυξη (Obstfeld and 
Thomsen, 2016). 
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Για παράδειγμα της λανθασμένης φορολογικής πολιτικής στην Ελλάδα σε σχέση με τις 
υπόλοιπες χώρες στην ΕΕ, είναι ότι στην πρώτη υπάρχουν κάποιες αποκλίσεις από χρονικό 
διάστημα σε διάστημα στις φορολογικές επιβαρύνσεις. Μέχρι το 2000 είναι η περίοδος που η 
φορολογική επιβάρυνση αυξάνεται. Μετά έως το 2004 η επιβάρυνση στην Ελλάδα μειώνεται 
και αποκλίνει σημαντικά από το μέσο όρο της Ευρωπαϊκής Ένωσης, ενώ στην τρίτη περίοδο 
που αφορά το 2008 και έπειτα μειώνεται και στη συνέχεια ακολουθεί μία σημαντική πτώση 
λόγω και της επακόλουθης οικονομικής κρίσης (Χρυσανθόπουλος, 2013). 
 
Διάγραμμα 9: Σύνολο Φορολογικών Εσόδων στην Ελλάδα (Eurostat) 
Θα μπορούσαμε να δούμε κι έναν ακόμη σημαντικό μακροοικονομικό δείκτη δηλαδή το δείκτη 
των φορολογικών εσόδων προς ΑΕΠ ( 𝑡𝑎𝑥 𝐺𝐷𝑃⁄ ). Ο συγκεκριμένος δείχνει το ποσό των 
φορολογικών εσόδων που έχει συγκεντρώσει η γενική κυβέρνηση σε σύνολο, διαιρεμένο με το 
ΑΕΠ της χώρας. Είναι σημαντικός και περίπλοκος διότι οι αυξομειώσεις του μπορούν να 
επηρεαστούν από πολλούς παράγοντες δηλαδή πολιτικούς και κοινωνικούς. Υποθέτουμε ότι σε 
μία χώρα με υψηλό δημοσιονομικό έλλειμμα ένας υψηλός τέτοιος δείκτης δείχνει πως η 
σημαντικότερη πηγή εσόδων για τη χώρα είναι οι φόροι, καθώς δε θα μπορούν να αυξηθούν τα 
έσοδά της από επενδύσεις ή εξαγωγές, ενώ οι δαπάνες της είναι πολύ μεγαλύτερες γεγονός που 
οδηγεί σε χαμηλό Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν. Από την άλλη προβλήματα όπως η 
φοροδιαφυγή ή η ανεργία καθιστούν ανέφικτη την είσπραξή τους. Όταν τα φορολογικά έσοδα 
αυξάνονται κατά μεγαλύτερο ποσοστό από αυτό της αύξησης του ΑΕΠ τότε προφανώς ο 
δείκτης θα ανεβαίνει και το αντίστροφο. 
Στο παραπάνω διάγραμμα φαίνονται τα φορολογικά έσοδα της Ελλάδας ως ποσοστό του ΑΕΠ 
από το 1995 έως το 2017. Από το 2008 έως το 2017 τα έσοδα από φόρους αυξήθηκαν κατά 
10%. Τα χαμηλότερα επίπεδα διακρίνονται το 1995 δηλαδή περίπου 29,7% φορολογικά έσοδα. 
Μπορούμε να συμπεράνουμε ότι η δημοσιονομική πολιτική μετά την κρίση ήταν 
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προσανατολισμένη στην αύξηση των φόρων αν λάβουμε υπόψη και τη γραμμή τάσης που 
δείχνει μία κατακόρυφη αύξηση των εσόδων μέσα από τη φορολογία. 
 
Διάγραμμα 10: Σύνολο Φορολογικών Εσόδων σε Πορτογαλία και Ισπανία (Eurostat) 
Η εξέλιξη της φορολογίας για Πορτογαλία και Ισπανία γίνεται εμφανής παραπάνω. Βλέπουμε 
ότι δε διαφέρουν σημαντικά ως προς το δείκτη μέχρι και το 2007 ξεκινώντας από το 1995 όπου 
κατά μέσο όρο το ποσοστό φορολογικών εσόδων βρίσκεται στο περίπου 33%. Το 2007 πάλι 
φαίνεται κάποια σημαντική διαφορά καθώς τα φορολογικά έσοδα στην Ισπανία φτάνουν το 
37% ενώ στην Πορτογαλία υπάρχει μικρότερη αύξηση και την ίδια χρονιά είναι 34,9%. Από το 
2009 και μετά ακολουθείται και πάλι ανοδική πορεία και για τις δύο χώρες με την Ισπανία το 
2017 να έχει 34,2% φορολογικά έσοδα. Την ίδια χρονιά η Ελλάδα φαίνεται να υπερτερεί 
σημαντικά καθώς ο δείκτης 𝑡𝑎𝑥 𝐺𝐷𝑃⁄  είναι στο 41,8%. Η Πορτογαλία στο ίδιο διάγραμμα από 
το 2012 μέχρι το 2013 έχει μία απότομη αύξηση από 34,4% σε 37,1% κοντά στην Ελλάδα που 
είχε 38,6% ποσοστό ενώ στη συνέχεια ακολουθεί και πάλι ανοδική πορεία.  
3.8 ΧΡΕΟΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΑΔΑ ΚΑΙ ΠΟΡΕΙΑ ΑΕΠ ΣΕ ΕΛΛΑΔΑ, ΠΟΡΤΟΓΑΛΙΑ ΚΑΙ ΙΣΠΑΝΙΑ 
Είναι γεγονός λοιπόν ότι η Ελλάδα για μεγάλα χρονικά διαστήματα είχε υψηλό χρέος. Παρόλα 
αυτά τη δεκαετία του 1990 προκειμένου να γίνει μέλος της Ευρωπαϊκής Ένωσης φαίνεται ότι 
συμμορφώθηκε με τους κατάλληλους κανονισμούς κατορθώνοντας να μειώσει τα 
δημοσιονομικά της ελλείμματα αλλά όπως προαναφέρθηκε δεν κατάφερε να τα διατηρήσει σε 
χαμηλά επίπεδα (Kaplanoglou and Rapanos, 2013). 
Το Μάιο του 2010 και μετά με τα μέτρα που συμφωνήθηκε να ακολουθήσει η χώρα, υπήρξε 
μία σειρά αρνητικών αποτελεσμάτων, καθώς οδηγήθηκε σε ακόμα μεγαλύτερη  ύφεση λόγω 
των λανθασμένων επιπτώσεων που είχαν αυτά τα μέτρα στα δημοσιονομικά της. 
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Συγκεκριμένα το πραγματικό ΑΕΠ μειώθηκε κατά 14,1% το χρονικό διάστημα από το 2009 - 
2011. Ταυτόχρονα η ανεργία σκαρφάλωσε στο 17,9% το 2011 πολύ σημαντική αύξηση σε 
σχέση με το 8,4% το 2007 δηλαδή λίγο πριν το ξέσπασμα της κρίσης και της υπογραφής των 
μέτρων για τη δημοσιονομική της προσαρμογή. Ένα ακόμα πρόβλημα που δημιουργήθηκε σε 
αυτή την περίοδο και έπαιξε καταλυτικό παράγοντα είναι πως οι δανειστές στόχευσαν πολύ 
περισσότερο σε προσαρμογές στην αγορά εργασίας , δηλαδή τους μισθούς, αλλά όχι στην 
αγορά προϊόντων, δηλαδή τις καταναλωτικές δαπάνες, το οποίο μείωσε κατά πολύ τη ζήτηση. 
Αυτό γιατί δεν υπήρξε άμεση τιμαριθμική προσαρμογή με αποτέλεσμα οι τιμές των προϊόντων 
να μην έχουν προσαρμοστεί στην παράλληλη μείωση των μισθών κι έτσι οι μειώσεις των 
ονομαστικών μισθών να ερμηνεύτηκαν τελικά με μεγαλύτερη μείωση του πραγματικού 
εισοδήματος (Hardouvelis and Gkionis, 2016). 
Από την άλλη σε περίπτωση που η Ελλάδα δε δεχόταν τη βοήθεια της Τρόικα και αντίστοιχα το 
πακέτο μέτρων της ,θα είχε πτωχεύσει και ως αποτέλεσμα το έλλειμμα φυσικά θα έφτανε σε 
μηδενικό ποσοστό. Κάτι τέτοιο όμως θα στοίχιζε στη χώρα περίπου 33 δις ευρώ και θα έπρεπε 
να καλυφθεί από σημαντική μείωση των κυβερνητικών δαπανών οι οποίες και θα 
χρηματοδοτούνταν όμως από τα εγχώρια έσοδα χωρίς δηλαδή τη δυνατότητα διεθνούς 
δανεισμού.  
Τα μέτρα που έπρεπε να ληφθούν είχαν ως βασικούς στόχους τόσο τη μακροοικονομική 
αποκατάσταση στο εσωτερικό της χώρας όσο και την δημιουργία ενός ανταγωνιστικού 
πλεονεκτήματος που θα έδινε την ευκαιρία στη χώρα να μπουν τα θεμέλια για μία αειφόρο 
ανάπτυξη. Επιπλέον δε θα χρειαζόταν η ανάγκη κάποιας εξωτερικής μορφής χρηματοδότησης 
για να καλύψει τις υποχρεώσεις της οι οποίες και θα μπορούσαν να αποκατασταθούν από 
εσωτερικούς παράγοντες . Όσον αφορά τη μακροοικονομική πλευρά των μέτρων, αυτή 
αποσκοπούσε στη μείωση της συνολικής ζήτησης και την αύξηση της συνολικής προσφοράς. 
Για το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο η συνολική σταθεροποίηση παίζει σημαντικό ρόλο ώστε να 
μπουν τα θεμέλια για μία βιώσιμη ανάπτυξη δηλαδή να αποτραπεί οποιαδήποτε ανάγκη 
εξωτερικού δανεισμού και ταυτόχρονα να μην υπάρχουν δημοσιονομικά ελλείμματα και 
ελλείμματα τρεχουσών συναλλαγών. 
Και όσον αφορά το μακροοικονομικό κομμάτι για την περίοδο 2009-2013 η Ελλάδα πέτυχε 
τους στόχους που προβλέπονταν και αφορούσαν τη δημοσιονομική σταθεροποίηση. Μάλιστα οι 
δημοσιονομικές μεταρρυθμίσεις πέτυχαν σε ποσοστό της τάξης του 16,6% του ΑΕΠ μαζί με 
την επίτευξη πρωτογενούς πλεονάσματος. Επιπρόσθετα στα πλαίσια της 
δημοσιονομικής εξυγίανσης ήταν και οι μειώσεις μισθών στο δημόσιο ξεκινώντας από 
τις υψηλόβαθμες θέσεις και καταλήγοντας στη μεσαία τάξη (Catsambas, 2016). 
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Διάγραμμα 11: Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν Ελλάδας σε δις δολάρια (Worldbank) 
Μία θετική κλίση σε σχέση με το χρόνο δείχνει η πορεία του Ακαθάριστου Εγχώριου 
Προϊόντος στην Ελλάδα, ενώ η γραμμή τάσης δεν προσαρμόζεται καλά στα δεδομένα. Η πτώση 
του ΑΕΠ σε δολάρια, όπως φαίνεται παραπάνω, ξεκινά από το 2008 και από το 2010 και έπειτα 
υπάρχει μία μεγαλύτερη πτώση στην παραγωγή. Αυτό μπορεί να οφείλεται αρχικά από την ίδια 
την εσωτερική δομή της χώρας η οποία δε θα μπορούσε να αντέξει και να διαχειριστεί μία 
μεγάλη κρίση αλλά από την άλλη ίσως ρόλο έπαιξαν κάποιες μεταρρυθμίσεις από την Τρόικα 
για εκείνη την περίοδο, οι οποίες δεν είχαν τα επιθυμητά αποτελέσματα. Η οικονομική 
ανάπτυξη πέρασε από πολλά στάδια και έφτασε στο κατώτατο σημείο το 2013.  
 Έτσι μπορούμε να υποθέσουμε πως στο χρονικό διάστημα που η χώρα είχε μειωμένο ΑΕΠ και 
αποτυχημένες, βασιζόμενοι σε αυτό μεταρρυθμίσεις, ένα Grexit όπως συζητιόταν θα στοίχιζε 
περισσότερο στην Ευρωζώνη. Η Ελλάδα μέσω και άλλων δημοσιονομικών προσαρμογών και 
αναδιάρθρωσης του μη εξυπηρετούμενου χρέους της θα μπορούσε να ορθοποδήσει όπως 
λεγόταν (Darvas, 2016). 
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Διάγραμμα 12: Σύγκριση Ακαθάριστου Εγχώριου Προϊόντος για Ελλάδα, Πορτογαλία και Ισπανία 
(Worldbank) 
Μία βασική διαφορά μεταξύ των τριών αυτών χωρών της Ευρωζώνης κρίνεται με βάση τη 
βελτίωση που έκαναν στις εξαγωγές τους, βασικό κομμάτι δηλαδή στην εξέλιξη του ΑΕΠ τους. 
Τόσο η Πορτογαλία όσο και η Ισπανία είχαν σημαντική βελτίωση σε αυτό σε σχέση με την 
Ελλάδα κατά το χρονικό διάστημα 2008 με 2014. Για αυτές τις χώρες παρόλα αυτά χρειάζεται 
περαιτέρω βελτίωση μέσω προγραμμάτων (Darvas and Zsolt, 2012).  
3.9 ΔΗΜΟΣΙΟΝΟΜΙΚΗ ΣΤΑΘΕΡΟΤΗΤΑ ΣΤΑ ΠΛΑΙΣΙΑ ΤΩΝ ΤΕΛΙΚΩΝ ΣΤΟΧΩΝ ΑΠΟ ΤΟ 
ΤΑΜΕΙΟ ΚΑΙ ΡΥΘΜΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΑΝΑΠΤΥΞΗΣ 
Φυσικά τα προβλήματα της δημοσιονομικής σταθερότητας είναι κοινά για αρκετές χώρες της 
Ευρωζώνης αλλά και για την Ελλάδα, καθώς και οι ρίζες των προβλημάτων που προκάλεσαν 
χρηματοπιστωτική αστάθεια παγκοσμίως. Αρχικά από τα τέλη του 2000 έως τις αρχές 
εμφάνισης της χρηματοπιστωτικής κρίσης που προήλθε από την τεχνολογική φούσκα εκείνης 
της δεκαετίας υπήρχε έντονη “κυκλική συμπεριφορά” μέσω της φορολογίας από τις αρμόδιες 
αρχές. Δευτερευόντως τα δημοσιονομικά κόστη που προέκυψαν από την ανάγκη για μέτρα 
διάσωσης και την υποστήριξη του χρηματοπιστωτικού συστήματος, κάτι που ξεκινάει από την 
χρεωκοπία της Northern Rock τον Σεπτέμβριο του 2008 μέχρι και την κατάρρευση της 
Lehmann Brothers αφού είχε προηγηθεί απόπειρα διάσωσής της από την Ομοσπονδιακή 
Τράπεζα της Αμερικής. Επιπροσθέτως η παγκόσμια ύφεση είχε ως συνέπεια την αύξηση των 
δημοσίων δαπανών και κυρίως αυτών που είχαν να κάνουν με τα επιδόματα ανεργίας και της 
μείωσης των δημοσίων εσόδων για σταθεροποιητικούς λόγους. Τέλος η φούσκα της αύξησης 
των αγορών ακινήτων και του Χρηματιστηρίου, ιδίως στην Ελλάδα, λόγω της ταυτόχρονης και 
υπέρογκης αύξησης των κερδών σε αυτό, οδήγησε και πάλι στη μείωση των δημοσίων εσόδων 
ιδίως σε χώρες που η παραγωγή τους βασιζόταν σε μεγάλο βαθμό στον κατασκευαστικό τομέα.  
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Τα αποτελέσματα σε αυτές τις χώρες ήταν να εμφανιστούν μεγάλα δημοσιονομικά ελλείμματα 
τα οποία ήταν και δύσκολο να καλυφθούν. Σίγουρα τα όσα προαναφέρθηκαν στάθηκαν σε 
μεγάλο βαθμό ικανοί παράγοντες να ανατρέψουν τα δημόσια οικονομικά σε πολλές 
αναπτυγμένες χώρες ανάμεσά τους και η Ελλάδα (Buiter and Rahbari, 2010). 
Τον Μάρτιο και τον Απρίλιο του 2010 η κατάσταση της Ελλάδας θορύβησε αρκετά τους 
Ευρωπαίους εταίρους καθώς τα κρατικά ομόλογα ήταν παρακινδυνευμένα με αποτέλεσμα να 
καθίσταται αρκετά αφερέγγυα. Τα εργαλεία που είχε στην κατοχή της η ΕΕ δεν μπορούσαν να 
σώσουν την Ελλάδα ακόμα και με το γεγονός ότι η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα εξαγόρασε 
κρατικά ελληνικά ομόλογα προκειμένου να τη σώσει. Τα μέλη της Ένωσης πρότειναν διάφορες 
συμφωνίες και λύσεις που θα μπορούσαν να δώσουν ώθηση στην ελληνική οικονομία με μία 
από αυτές να είναι η σύναψη διμερών σχέσεων Ελλάδας και μέλους της Ένωσης. Η άλλη ήταν 
να μπει το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο (ΔΝΤ) και να προσφέρει και αυτό με υποστήριξη και 
των Ευρωπαίων οικονομική βοήθεια στην Ελλάδα. Η συμφωνία με το ΔΝΤ προέβλεπε 
συμφωνία με πακέτα και μέτρα διάσωσης τα οποία συνδέονταν με τα επερχόμενα δάνεια που 
θα δώσει το Ταμείο. Το σκεπτικό ήταν ότι κάτι τέτοιο θα έδινε κίνητρο στην Ελλάδα όχι μόνο 
να εκπληρώσει τους όρους διάσωσης αλλά και να μπει στη διαδικασία να προβεί στις 
κατάλληλες δημοσιονομικές μεταρρυθμίσεις προκειμένου να αποπληρώσει το συμφωνηθέν 
δάνειο και να διασφαλιστεί η σταθερή οικονομική της πορεία στο μέλλον. Η βελτίωση της 
δημόσια χρηματοδότησης θα γινόταν με βάση τις Διατάξεις και όπως προβλέπεται από το 
Σύμφωνο Σταθερότητας και Ανάπτυξης της ΕΕ (Visvizi, 2012). 
Εκείνη την περίοδο το να βρει η Ελλάδα χρήματα και βοήθεια από τις αγορές διεθνών 
κεφαλαίων ήταν ιδιαίτερα δύσκολο καθώς σε περίπτωση που δανειζόταν θα το έκανε με πολύ 
υψηλά επιτόκια. Το διάστημα 2010, 2012 και 2015 έτσι υπογράφηκαν τρία μνημόνια το καθένα 
από αυτά είχε διαφορετικούς στόχους όσον αφορά τη δημοσιονομική αναδιάρθρωση της χώρας 
και τη βελτίωση του (Τσακλόγλου et al., 2016). Κι αυτό διότι βασικός στόχος ήταν ο φθηνός 
δανεισμός σε σχέση με το δανεισμό που θα κατάφερνε από τις αγορές και ανάλογες 
μεταρρυθμίσεις αρκετές από τις οποίες επώδυνες αλλά και ακατάλληλες για την ελληνική 
οικονομία (Ζεκεντές, 2018).  
Το πρώτο  μνημόνιο το οποίο κλήθηκε να εφαρμόσει είχε όρους οι οποίοι συμφωνούσαν με την 
παροχή δανείου με σχετικά υψηλό επιτόκιο χωρίς ωστόσο να κρίνεται απαραίτητο να γίνει 
αναδιάρθρωση του χρέους για τη χώρα. Κι αυτό διότι υπήρχε η πεποίθηση ότι το πρόβλημα 
ήταν πως η Ελλάδα δεν είχε ρευστό στα ταμεία της και δεν μπορούσε να ανταποκριθεί σύντομα 
στις υποχρεώσεις της. 
Αργότερα με το δεύτερο αλλά και το τρίτο μνημόνιο υπήρξαν κάποιες διαφορετικές 
προϋποθέσεις καθώς από αυτό το σημείο και πέρα η Ελλάδα αντιμετώπιζε σοβαρό πρόβλημα 
“φερεγγυότητας”. Έτσι ο στόχος του δεύτερου μνημονίου ήταν πλέον η αναδιάρθρωση χρέους 
27 
 
ενώ για το τρίτο έγινε προσπάθεια περικοπής του. Με λίγα λόγια συνολικά τα δάνεια της 
Ελλάδας από το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο μέσα στα πλαίσια του προγράμματος ήταν της 
τάξης των 300 δις ευρώ αριθμός που δείχνει ότι είναι το μεγαλύτερο δάνειο και βοήθεια που 
έχει δοθεί ποτέ σε χώρα (Visvizi, 2012). 
Να σημειωθεί ότι με το ξέσπασμα της κρίσης φάνηκε ότι η Ευρωζώνη δε διέθετε τους 
κατάλληλους μηχανισμούς ώστε  να εμποδίσει τη μετάδοσή της σε όλα τα κράτη μέλη της. Για 
αυτό και η Συνθήκη του Μάαστριχτ η οποία και προβλέπει τη μετάθεση της ανάληψης ευθύνης 
στα κράτη μέλη που δανείζουν ποσά, μέσω της συμφωνίας για τη “μη διάσωση” των κρατών 
μελών με υπέρογκο χρέος, δεν μπορούσε να εφαρμοστεί διότι θα προξενούσε μεγαλύτερη 
αναταραχή και στις υπόλοιπες χώρες δημιουργώντας καταστροφικές συνέπειες ακόμα και για 
το μέλλον του ευρώ.  
Η ύπαρξη των απαραίτητων εργαλείων και κεφαλαίων κρινόταν περισσότερο αναγκαία από 
ποτέ ειδικά για τη διάσωση της Ελλάδας που τα πακέτα που προτείνονταν δεν έπειθαν τις 
αγορές για περαιτέρω δανεισμό. Ακόμα μεγάλο ρόλο έπαιξε και η κατοχή μεγάλου μέρους του 
χρέους εκφρασμένο σε ομόλογα, από τράπεζες της Γαλλίας και Γερμανίας. Για αυτό το λόγο το 
Διεθνές Νομισματικό Ταμείο επιμένει σε “αναδιάταξη του χρέους” πράγμα που σημαίνει 
παράταση της αποπληρωμής του δανείου για τη χρεωμένη χώρα για 1 με 3 περίπου χρόνια 
(Ξαφά, 2014). 
Στην Ελλάδα εφαρμόστηκε ακόμα το PSI ή αλλιώς Private Sector Involvement το οποίο και 
αφορά την αναδιάρθρωση του ελληνικού χρέους. Βασικό μέρος της συμφωνίας ήταν το 
κούρεμα, όπως λέγεται , ελληνικών ομολόγων και τα οποία ανήκαν σε ιδιώτες. Με αυτό τον 
τρόπο το χρέος θα απομειωνόταν και η επιβάρυνση θα ήταν περισσότερο μονόπλευρη δηλαδή 
θα αφορά τον ιδιωτικό τομέα όπως τράπεζες και επενδυτικά ταμεία δηλαδή τις χώρες που έχουν 
δανείσει. Συγκεκριμένα ο λόγος που η όχι τόσο εύκολη διαδικασία έλαβε χώρα είναι 
προκειμένου ο βασικότερος στόχος δηλαδή  το χρέος να φτάσει περίπου το 120% μέχρι το 
2020. Για αυτό το λόγο κουρεύτηκαν 105,4 δισεκατομμύρια από τα 206 δις ευρώ στο σύνολο 
των ελληνικών ομολόγων. Παρόλα αυτά προκειμένου η χώρα να καλύψει τις τρέχουσες 
υποχρεώσεις της και να ολοκληρωθεί η διαδικασία της αναδιάρθρωσης του χρέους, θα έπρεπε 
να δανειστεί ακόμα 80 δις προκειμένου να γεμίσουν ρευστό οι τράπεζες πράγμα που σε 
αριθμούς δείχνει ότι το τελικό όφελος δε θα ήταν και πάλι συμφέρον για τη χώρα (Νίκας, 
2012). 
Σίγουρα, και με βάση τα παραπάνω, το ελληνικό χρέος παρέμενε ακόμα ένα μεγάλο θέμα που 
δε θα λυνόταν εύκολα ,παρά τις προσπάθειες για δημοσιονομική προσαρμογή μέσω αυτών των 
προγραμμάτων, πράγμα που ανησυχούσε τόσο το Ταμείο όσο και τον Ευρωπαϊκό Μηχανισμό 
Στήριξης. Μέσα στο 2012 αποφασίστηκαν κάποιες προτάσεις προκειμένου η χώρα να στηριχτεί 
πλέον σε ένα βιώσιμο χρέος. Δηλαδή να γίνουν προσπάθειες περικοπής του χρέους. Οπότε από 
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τη μία το 2012 όπως και φαίνεται παραπάνω ,να υπάρξει ανταλλαγή των ελληνικών ομολόγων 
που τα κρατούσαν ιδιώτες ενώ η άλλη απόφαση λίγο αργότερα το Νοέμβριο του 2012 
περιλάμβανε μεταξύ άλλων τη μείωση του χρόνου αποπληρωμής των δανείων αλλά και την 
παράταση πληρωμής οφειλόμενων τόκων με μακροπρόθεσμο στόχο το δημόσιο χρέος να 
φτάσει τελικά περίπου το 124% του ΑΕΠ μέχρι το 2020 (Μουρμούρας, 2015). 
 
 
Διάγραμμα 13: Ετήσια εξέλιξη της Οικονομικής Ανάπτυξης στην Ελλάδα ως % του ΑΕΠ 
(Worldbank) 
Στο παραπάνω διάγραμμα παρουσιάζεται η πορεία της οικονομικής ανάπτυξης στην Ελλάδα 
κάθε χρόνο από το 1961 μέχρι το 2017. Η γραμμή y = −0,1534χ + 7,2394 δείχνει την τάση 
που ακολουθεί η ετήσια οικονομική ανάπτυξη σε σχέση με το χρόνο και η οποία είναι 
αρνητική. Όπως φαίνεται τα χαμηλότερα νούμερα εμφανίζονται το 1973 και στα πιο πρόσφατα 
χρόνια το 2011 με ποσοστό -9,13%. Θετικούς ρυθμούς ανάπτυξης εμφανίζει η οικονομία από 
το 1996 έως και το 2007 στα πιο πρόσφατα χρόνια και δηλαδή πριν τη χρηματοπιστωτική 
κρίση, που φτάνει το 3,27% του ΑΕΠ. Το 2018 τα επίπεδα ρυθμού μεγέθυνσης βρίσκονται στο 
1,93%. Η γραμμή τάσης δείχνει χαμηλούς ρυθμούς μεγέθυνσης μελλοντικά. Παρόλα αυτά σε 
αυτή την περίπτωση είναι δύσκολο να επαληθευτεί καθώς η σχέση ανάμεσα στην οικονομική 
ανάπτυξη και το χρόνο έχει R2 = 33%, οπότε και η εξίσωση με τον αρνητικό πάντα συντελεστή 
(-0,1534) δεν είναι σίγουρο ότι θα επαληθεύεται. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4 : ΕΜΠΕΙΡΙΚΗ ΚΑΙ ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΣΧΕΣΗΣ ΔΥΟ 
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΜΕΤΑΒΛΗΤΩΝ 
4.1  ΑΛΛΗΛΕΠΙΔΡΑΣΗ ΧΡΕΟΥΣ ΚΑΙ ΡΥΘΜΟΥ ΜΕΤΑΒΟΛΗΣ ΑΕΠ 
Είναι εμφανές ότι οι δημοσιονομικές μεταρρυθμίσεις στοχεύουν αρχικά στην απομείωση του 
ελληνικού χρέους με τακτικές ώστε να μπορεί να εξυπηρετηθεί στο μέλλον. Ένας από τους 
συνηθέστερους και σημαντικότερους δείκτες μέτρησης του χρέους, όπως είδαμε παραπάνω, 
είναι ο λόγος χρέος / ΑΕΠ. Ο βασικότερος ίσως στόχος μίας χώρας προκειμένου να μειωθεί το 
χρέος της είναι η προσέλκυση άμεσων ξένων επενδύσεων. Γενικότερα μία χώρα προκειμένου 
να ανακτήσει την εμπιστοσύνη της στις αγορές και στους επενδυτές και να προσελκύσει 
κεφάλαια, όπως και στην περίπτωση της Ελλάδας, και εφόσον το χρέος της θεωρείται 
υπέρογκο, κρίνεται απαραίτητο να εφαρμόσει τις κατάλληλες πολιτικές για να το πετύχει. 
Σύμφωνα με τους Arsanalp και Blair Henry (2006) προκειμένου μία χώρα να ξεχρεώσει τους 
πιστωτές της και να μπορέσει να αποπληρώσει τα χρέη της σε αυτούς, θα πρέπει  η ελάφρυνση 
του χρέους να μπορεί να φέρει και οικονομική ανάπτυξη. Για αυτό το λόγο το χρέος θα πρέπει 
να είναι τέτοιο ώστε αυτό να αναστέλλει την οικονομία και το ρυθμό ανάπτυξής της δηλαδή να 
είναι υπέρογκο. Παρόλα αυτά οι υψηλότεροι φόροι της κυβέρνησης σε ιδιωτικούς φορείς θα 
τους αποτρέψει στο να κάνουν νέες επενδύσεις καθώς η υψηλή φορολόγηση, που εφαρμόστηκε 
και στη χώρα μας, θα είναι ο ανατρεπτικός παράγοντας. Έτσι οι προσπάθειες για νέες 
επενδύσεις θα λιγοστεύουν. 
Η πρόσφατη χρηματοπιστωτική κρίση οδήγησε σε σκέψεις για το ποιες θα είναι οι  συνέπειες 
ενός μεγάλου χρέους στην οικονομική ανάπτυξη. Στη λίστα των πιο αναπτυγμένων χωρών ο 
μέσος όρος του δημόσιου χρέους κυμαινόταν για παράδειγμα μέχρι το 2013 στο 107% περίπου 
ως ποσοστό του ΑΕΠ, ο μεγαλύτερος σύμφωνα με στοιχεία για την τελευταία πεντηκονταετία 
(Woo and Kumar, 2015). 
Όλα τα παραπάνω έφεραν μία σειρά από έρευνες για το πώς τελικά το δημόσιο χρέος μπορεί να 
επηρεάσει τους ρυθμούς μεγέθυνσης μίας χώρας είτε μιλάμε για αναπτυγμένες είτε για 
αναπτυσσόμενες χώρες αλλά και σε αντίστοιχα συμπεράσματα για το πόσο τελικά το χρέος και 
πάνω ή κάτω από τί ποσοστό αρχικά θεωρείται ότι υπάρχει συσχέτιση μεταξύ των δύο αυτών 
μεγεθών. Όσον αφορά την ελληνική περίπτωση είναι ενδιαφέρον να μελετήσουμε τα 
αποτελέσματα και να εξετάσουμε το κατά πόσο ή όχι διαφέρουν με τα προηγούμενα 
συμπεράσματα άλλων μελετών καθώς και ποια είναι τα σημεία σύγκλισης φτιάχνοντας 
ένα μοντέλο που θα τα περιγράφει για αυτή την περίπτωση.  
4.2 ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ ΤΟΥ ΜΟΝΤΕΛΟΥ 
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Για τους παραπάνω λόγους και προκειμένου να μελετηθεί η σχέση μεταξύ Ακαθάριστου 
Εθνικού Προϊόντος (ΑΕΠ) και Δημόσιου Χρέους στην πορεία των χρόνων στην Ελλάδα, αυτό 
θα γίνει μέσω της απλής παλινδρόμησης των δύο αυτών μεγεθών. Τα μεγέθη αυτά 
χρησιμοποιούνται διότι όπως προβλήθηκε και παραπάνω εμφανίζονται σε σύγκριση με άλλα 
δημοσιονομικά μεγέθη όπως η φορολογία ή και το έλλειμμα και κατά συνέπεια η αυξομείωση 
των δημοσιονομικών μεγεθών τα επηρεάζουν άμεσα όπως και το αντίστροφο. Δηλαδή οι 
συγκεκριμένες αυτές μεταβλητές και η μεταβολή τους στο χρόνο είναι ικανές να επηρεάσουν το 
σύνολο της οικονομίας. Ακόμη μέσω της απλής παλινδρόμησης θα εξεταστεί κατά πόσο η 
αύξηση του δημοσίου χρέους θα μπορούσε να αποτελέσει τροχοπέδη στην οικονομική 
ανάπτυξη και πώς το PSI θα είχε τελικά κάποιο όφελος στην οικονομία.  
Η κατασκευή του μοντέλου πρόβλεψης με δύο μεταβλητές αποτελεί το απλούστερο μοντέλο 
παλινδρόμησης. Το πλεονέκτημά του είναι ότι μπορεί να προβλέψει στο μέλλον και να 
συσχετίσει μεταξύ τους, εφόσον υπάρχει σύνδεση τελικά, τις δύο αυτές  μεταβλητές. Θα 
μελετήσουμε την πιο απλή μορφή της υποθέτοντας πως οι δύο μεταβλητές έχουν γραμμική  
σχέση, όπως περιγράφεται παρακάτω: Δηλαδή, 
𝑦 = 𝑎 + 𝛽𝜒 + 𝜀, θέτουμε, 
όπου y = χρέος γενικής κυβέρνηση (General Government Debt) και χ = ρυθμός μεταβολής 
ΑΕΠ (Rate of change of GDP) 
Ο ρυθμός μεταβολής ΑΕΠ ορίζεται ως η διαφορά του τελικού ποσού ΑΕΠ μείον αρχικό ποσό 
ΑΕΠ διαιρεμένο με το αρχικό ποσό ΑΕΠ δηλαδή, 
𝐺𝐷𝑃𝑡 − 𝐺𝐷𝑃𝑡−1
𝐺𝐷𝑃𝑡−1
 
δηλαδή η ποσοστιαία διαφορά του ΑΕΠ από χρόνο σε χρόνο ή αλλιώς πόσο αυξήθηκε ή 
μειώθηκε η ποσότητα των τελικών αγαθών και υπηρεσιών που παράγονται στη χώρα μέσα σε 
ένα χρόνο. Είναι σημαντικό να καταλάβουμε τη διαφορά του με το πραγματικό ΑΕΠ διότι 
παίρνοντας αυτή τη μεταβλητή θα μετρούσαμε πόσο μεταβλήθηκε το πραγματικό ΑΕΠ με 
βάση συγκεκριμένες τιμές μίας σταθερής ημερομηνίας (έτος αναφοράς δηλαδή). Για 
παράδειγμα θα θέταμε ως βάση το έτος 2009 = 100 για αρχική ημερομηνία και θα μελετούσαμε 
πώς η μεταβλητή αυτή αυξομειώθηκε με βάση αυτό το έτος. Προκειμένου όμως να βγάλουμε 
όμως πιο κοντινά και ακριβή συμπεράσματα για το σήμερα παίρνουμε ως βάση πάντα το 
προηγούμενο έτος για την πορεία του ΑΕΠ οπότε και χρησιμοποιούμε το ρυθμό μεταβολής ανά 
έτος. Τα δεδομένα που χρησιμοποιήθηκαν αντλήθηκαν από την ιστοσελίδα της Eurostat 
και είναι σε εκατομμύρια ευρώ.  
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Αντίστοιχα ως εξαρτημένη μεταβλητή θέτουμε το χρέος γενικής κυβέρνησης ως ποσοστό του 
ΑΕΠ. Το πώς αυξάνεται ή μειώνεται το χρέος στην πορεία του χρόνου είναι αυτό που θα δείξει 
αν η χώρα μπορεί να καλύψει τις υποχρεώσεις της ακολουθώντας αντίστοιχη πορεία 
οικονομικής ανάπτυξης ή ύφεσης. Δηλαδή σε τι βαθμό το χρέος μίας χώρας μπορεί να 
επηρεάσει το ρυθμό μεταβολής του ΑΕΠ. 
Φυσικά απαραίτητη προϋπόθεση ορίζεται πως όλοι οι άλλοι παράγοντες που μπορούν να 
επηρεάσουν το Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν και το δημόσιο χρέος, παραμένουν σταθεροί, 
οπότε και παραμένουν μόνο αυτά τα δύο μεγέθη προς σύγκριση. Παράγοντες που επηρεάζουν 
την πορεία του δημόσιου χρέους στην Ελλάδα είναι τα υπέρογκα ποσά για δημόσιες δαπάνες, οι 
διάφορες φοροαπαλλαγές και φοροδιαφυγή των ελληνικών επιχειρήσεων και υπηρεσιών, η 
διαφθορά που μπορεί να υπάρχει στο δημόσιο τομέα και τέλος η γραφειοκρατία ως ένας από 
τους κυριότερους παράγοντες καθυστέρησης λήψης σημαντικών αποφάσεων (Dritsaki, 2013). 
Επίσης ανάλογα με τα μέτρα που λαμβάνει η χώρα η μείωση του δημόσιου χρέους μπορεί να 
φέρει ή όχι οικονομική ανάπτυξη. Ακόμα και αυτό όμως έχει δύο όψεις. Για παράδειγμα η 
συσταλτική δημοσιονομική πολιτική δηλαδή η αύξηση φόρων και η μείωση δημοσίων δαπανών 
μπορεί να φέρει τα αντίθετα αποτελέσματα στο ΑΕΠ διότι επιχειρήσεις δύσκολα θα 
ανταποκρίνονταν στις υποχρεώσεις τους ενώ το έλλειμμα θα αυξάνονταν καθώς και τα 
συνολικά έσοδα θα μειώνονταν όπως είδαμε και παραπάνω. 
Τα δεδομένα τόσο για τις τιμές του δημοσίου χρέους όσο και του ΑΕΠ είναι από την 
ιστοσελίδα της Eurostat. Η ανάλυση ξεκινάει από το 2000 και φτάνει μέχρι και το 2018 ενώ τα 
δεδομένα είναι τριμηνιαία προκειμένου το δείγμα να είναι πιο αξιόπιστο. Έτσι συνολικά μιλάμε 
για 75 παρατηρήσεις για χρονικό διάστημα περίπου 18 χρόνων.  
Οι παρατηρήσεις και για τις δύο μεταβλητές αναπαριστώνται συναρτήσει του χρόνου. Για αυτό 
το λόγο ανήκουν στην κατηγορία των χρονοσειρών δηλαδή είναι: 
𝜒𝛥𝐺𝐷𝑃 = 𝑓(𝑡) 𝜅𝛼𝜄 𝜒𝐷𝑒𝑏𝑡 = 𝑔(𝑡) 
Κι αυτό διότι βλέπουμε τις τιμές δύο μεταβλητών σε διαφορετικές χρονικές περιόδους και 
συγκεκριμένα εδώ τριμηνιαία.  
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Διάγραμμα 14: Τριμηνιαία Εποχικότητα για το Ρυθμό Μεταβολής ΑΕΠ σε ποσοστό (Eurostat) 
Όπως διακρίνεται στο παραπάνω διάγραμμα εποχικότητας υπάρχει μία σχετικά μικρή και 
αρνητική τάση ανάμεσα στο ρυθμό μεταβολής του ΑΕΠ και το χρόνο ανά τρίμηνο κάτι που 
φαίνεται από τη γραμμή πρόβλεψης η οποία μετά το 2018 συνεχίζει να έχει μία αρνητική κλίση 
δηλαδή ο ρυθμός μεταβολής ΑΕΠ συνεχίζει τα μειώνεται αλλά με μικρότερο ρυθμό. Το 
αρνητικό πρόσημο μπροστά από το χ (ανεξάρτητη μεταβλητή) δείχνει αυτή την πορεία. Τα 
μεγαλύτερα αρνητικά ποσοστά διακρίνονται από το 1ο τρίμηνο του 2009 μέχρι και το 1ο 
τρίμηνο του 2013. Ακόμα υπάρχει μία αρκετά μεγάλη μεταβλητότητα η οποία μπορεί να 
“χωριστεί” από τη μία από το 2000 μέχρι το 2007 και από την άλλη από το 2008 μέχρι και το 
2018.  
 
Διάγραμμα 15: Χρέος Ελλάδας ανά τρίμηνο ως % του ΑΕΠ (Eurostat) 
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Η τάση εδώ φαίνεται να έχει την αντίθετη κατεύθυνση από αυτή του προηγούμενου 
διαγράμματος και να είναι θετική. Αυτό πρακτικά σημαίνει πως η συγκεκριμένη μεταβλητή 
αυξάνεται σε σύγκριση με το χρόνο. Η μεγαλύτερη διαφορά φαίνεται από το 4ο τρίμηνο του 
2008 μέχρι και το 4ο τρίμηνο του 2011 ενώ από εκεί και μετά συνεχίζει την ανοδική πορεία του. 
Επιπλέον η γραμμή της τάσης δείχνει πως στο μέλλον θα υπάρχει ανοδική πορεία με βάση τις 
παρελθοντικές παρατηρήσεις.   
4.3 ΣΥΣΧΕΤΙΣΗ ΤΩΝ ΑΕΠ ΚΑΙ ΔΗΜΟΣΙΟΥ ΧΡΕΟΥΣ / CORRELATION 
Η συσχέτιση μεταξύ δύο μεγεθών είναι απαραίτητη να δειχθεί προκειμένου να καταλάβουμε το 
βαθμό με τον οποίο οι δύο μεταβλητές εξαρτώνται μεταξύ τους. Ο βαθμός συσχέτισής τους 
δείχνει το πόσο “δυνατή” θα είναι η γραμμική σχέση μεταξύ του ρυθμού μεταβολής ΑΕΠ και 
του χρέους ως ποσοστό του ΑΕΠ και ανάλογα θα βγάλουμε και αντίστοιχα συμπεράσματα στη 
συνέχεια. Όσο πιο μεγάλη συσχέτιση έχουν μεταξύ τους η εξαρτημένη με την ανεξάρτητη 
μεταβλητή, τόσο το καλύτερο για την παλινδρόμηση. Ο συντελεστή συσχέτισης του Pearson r 
είναι ένα μέτρο το οποίο δείχνει το μέγεθος της συσχέτισης των δύο αυτών μεταβλητών. Οι 
τιμές που μπορεί να πάρει είναι -1 ≤ r ≤ +1 και είναι δηλαδή τόσο θετικές όσο και αρνητικές. 
Ανάλογα με τις τιμές αυτού του συντελεστή η συσχέτιση μπορεί να είναι ασθενής, μέτρια , 
ισχυρή και πολύ ισχυρή. 
Correlation Debt / GDP % 
Rate of change 
of GDP % 
Debt / GDP % 1 -0,36 
Rate of change 
of GDP % 
-0,36 1 
Πίνακας 1: Συσχέτιση Χρέους και Ρυθμού Μεταβολής ΑΕΠ 
Στον παραπάνω πίνακα φαίνεται η σχέση που έχουν οι δύο μεταβλητές μεταξύ τους όπως 
προκύπτει από τα υπάρχοντα δεδομένα. Το r = -0,36 ή 36% σε μία κλίμακα από το -1 έως το 
+1. Δηλαδή οι μεταβλητές φαίνεται πως έχουν μία μέτρια αρνητική συσχέτιση τουλάχιστον για 
το σύνολο του χρονικού διαστήματος από το 2000 μέχρι και το 2018. Αυτό σημαίνει καθώς 
αυξάνεται το χρέος ο ρυθμός ανάπτυξης του ΑΕΠ θα μειώνεται και το αντίστροφο. Παρόλα 
αυτά η σχέση αυτή δεν είναι εξολοκλήρου δυνατή. 
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Διάγραμμα 16: Συσχέτιση Ρυθμού Μεταβολής ΑΕΠ και Δημόσιου Χρέους (Eurostat) 
Παραπάνω διακρίνεται επίσης η διαγραμματική απεικόνιση της σχέσης μεταξύ χρέους και 
ρυθμού μεταβολής ΑΕΠ. Όπως φαίνεται δεν υπάρχει μία τέλεια γραμμική συσχέτιση μεταξύ 
τους, καθώς οι κουκίδες είναι διάσπαρτες με ακανόνιστο σχήμα πάνω στο διάγραμμα.  
4.4 ΠΑΛΙΝΔΡΟΜΗΣΗ / REGRESSION  
Η ανάλυση συνεχίζεται με τη δημιουργία εξίσωσης η οποία θα δείχνει με μεγαλύτερη ακρίβεια 
πώς επηρεάζεται το ένα μέγεθος σε σχέση με το άλλο. Δηλαδή ένα μοντέλο το οποίο θα 
μπορούσε να εξηγήσει μελλοντικά την πορεία των δύο μεταβλητών για την Ελλάδα. Μέσω της 
παλινδρόμησης προκύπτουν τα ακόλουθα αρχικά αποτελέσματα.  
Regression Statistics 
R Square 0,129 
Adjusted R Square 0,117 
Πίνακας 2: Συντελεστής Προσδιορισμού της Παλινδρόμησης 
Ο παραπάνω πίνακας δείχνει το R2 το οποίο ισούται με περίπου 13%. Αυτό σημαίνει πως το 
13% της μεταβολής του δημοσίου χρέους δηλαδή της ανεξάρτητης μεταβλητής,  μπορεί να 
εξηγηθεί από το ρυθμό μεταβολής του ΑΕΠ (ως %) ,δηλαδή της εξαρτημένης μεταβλητής. 
Καλύτερο θα ήταν να χρησιμοποιήσουμε και το προσαρμοσμένο R2 τετράγωνο (Adjusted R2) 
που δείχνει μία καλύτερη εξήγηση της μεταβολής της μεταβλητής χ. Κι αυτό διότι εάν 
προστεθούν και παραπάνω οικονομικές μεταβλητές οι οποίες θα επηρεάζουν σωστά την 
εξαρτημένη το προσαρμοσμένο R2 θα ενισχυθεί περισσότερο. Επιπλέον δεν είναι πολύ 
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μικρότερο από το R2 τετράγωνο οπότε τα αποτελέσματα μπορούν να γενικευθούν και για τον 
πληθυσμό (μεγαλύτερο σύνολο παρατηρήσεων). Επίσης:  
 
Coefficient 
Standard 
Error 
t Stat P-value Lower 95% Upper 95% 
Intercept 0,044 0,012 3,546 0,00069 0,0194 0,069 
Public 
Debt 
-0,029 0,008 -3,301 0,00149 -0,0472 -0,011 
Πίνακας 3: Ανάλυση Παλινδρόμησης 
Προκειμένου να ελέγξουμε εάν οι συντελεστές της παλινδρόμησης είναι στατιστικά σημαντικοί 
ή όχι θα χρησιμοποιήσουμε τον έλεγχο υποθέσεων. Ως μηδενική υπόθεση θεωρούμε ότι οι 
μεταβλητές είναι ανεξάρτητες μεταξύ τους και ως εναλλακτική ότι τα δύο μεγέθη 
συσχετίζονται μεταξύ τους. 
Ακόμη ως επίπεδο σημαντικότητας ορίζουμε το α = 0,05 ή α = 5% . Αυτό σημαίνει πως με 
βάση αυτό το ποσοστό θα επιλέξουμε εάν θα απορρίψομε τη μηδενική υπόθεση. Πρακτικά το 
5% δείχνει την πιθανότητα να κάνουμε λάθος να απορρίψουμε τη μηδενική εφόσον αυτή είναι 
σωστή. Το p-value στον πίνακα ή αλλιώς το κρίσιμο επίπεδο όσο πιο κοντά είναι στο μηδέν 
τόσο πιο μεγάλες είναι οι ενδείξεις για απόρριψη της μηδενικής υπόθεσης. Συγκεκριμένα :  
 Για τη σταθερά α της εξίσωσης : 
H0: Η σταθερά δεν είναι στατιστικά σημαντική Η1: Η σταθερά είναι στατιστικά σημαντική. Το 
p-value = 0,00069 < 0,05 ή 5% οπότε η H0 απορρίπτεται δηλαδή η σταθερά a = 0,044 είναι 
στατιστικά σημαντική.  
 Για το συντελεστή της μεταβλητής χ δηλαδή του δημοσίου χρέους % β : 
Η0: Ο συντελεστής δεν είναι στατιστικά σημαντικός Η1: ο συντελεστής είναι στατιστικά 
σημαντικός. To p-value = 0,00149 < 0,05 ή 5% οπότε και πάλι η H0 υπόθεση απορρίπτεται 
δηλαδή ο συντελεστής είναι στατιστικά σημαντικός και πάλι.  
Με βάση τα παραπάνω συμπεραίνουμε ότι το μοντέλο είναι σωστό δηλαδή στατιστικά 
σημαντικό και η μεταβολή του δημοσίου χρέους μπορεί να εξηγήσει τη μεταβλητότητα του 
ρυθμού μεταβολής του ΑΕΠ. Άρα θα μπορούσαμε να το χρησιμοποιήσουμε για μελλοντικές 
προβλέψεις. Επιπλέον, 
 
df SS MS F Significance F 
Regression 1 0,007 0,007 10,896 0,00149 
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Residual 73 0,047 0,001 
  
Total 74 0,055 
   
Πίνακας 4: Στατιστική Σημαντικότητα του Μοντέλου 
Το p-value του F είναι sig F = 0,00149 < 5% δηλαδή το μοντέλο μπορεί να συνεισφέρει στη 
μεταβολή του ρυθμού μεταβολής του ΑΕΠ.  
Επομένως η εξίσωση που προκύπτει από τα παραπάνω είναι της μορφής  
𝛶 = 𝛼 + 𝛽𝜒, δηλαδή 
𝑦 = 0,044 − 0,029𝜒 
Το 0,044 σημαίνει πως αν το δημόσιο χρέος μεταβαλλόταν κατά 0% ο ρυθμός μεταβολής του 
ΑΕΠ θα ήταν 4,4%. Το –0,029 είναι πρακτικά η κλίση της ευθείας  και μεταφράζεται πως εάν 
το δημόσιο χρέος αυξάνεται κατά 1% το ΑΕΠ θα μειώνεται κατά 2,9% ποσοστιαίες μονάδες. 
Δηλαδή υποδεικνύει μία λογικά αρνητική σχέση των μεγεθών με βάση πάντα τα τριμηνιαία 
στοιχεία από το 2000 έως και το 2018.  
Αξίζει να σημειωθεί πως όσο προχωράμε προς τη χρηματοπιστωτική κρίση τόσο αυτή η σχέση 
μεταξύ δημοσίου χρέους και ΑΕΠ φαίνεται πως παύει να ισχύει. Έτσι αν δούμε τα 
αποτελέσματα κάνοντας την ίδια παλινδρόμηση από το 1ο τρίμηνο του 2007 μέχρι και το 4ο 
τρίμηνο του 2018 καταλήγουμε στα εξής: 
Regression Statistics 
R Square 0,023 
Adjusted R Square 0,002 
Πίνακας 5: Συντελεστής Προσδιορισμού Δεύτερης Παλινδρόμησης 
 
Coefficients Standard Error t Stat P-value 
Intercept 0,022 0,024 0,921 0,3614 
Public Debt -0,016 0,015 -1,060 0,2944 
Πίνακας 6: Στατιστική Σημαντικότητα δεύτερου μοντέλου 
Όπως φαίνεται στους παραπάνω πίνακες το R2 είναι περίπου 2% ενώ το προσαρμοσμένο πολύ 
χαμηλότερα στο 0,3% που σημαίνει ότι εάν ξεκινούσαμε την παλινδρόμηση για αυτές τις 
ημερομηνίες το μοντέλο δε θα προσαρμοζόταν σωστά στα δεδομένα. Επίσης στο δεύτερο 
πίνακα παρόλο που οι δύο μεταβλητές φαίνεται να έχουν και πάλι μία αρνητική σχέση, τα p-
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value που έχουν είναι μεγαλύτερα της στάθμης σημαντικότητας 5% (> 5%) δηλαδή το μοντέλο 
δε θα είχε καμία στατιστική ισχύ, διότι θα αποδεχόμασταν τις Η0 (μηδενικές υποθέσεις) ότι τα 
δύο μεγέθη δεν εξαρτώνται μεταξύ τους.  
 
 
 
Διάγραμμα 17: Ετήσια εξέλιξη Δημόσιου Χρέους Ελλάδας από το 2000 έως το 2018 (Eurostat) 
Στο παραπάνω διάγραμμα διακρίνονται  υψηλά επίπεδα δημοσίου χρέους αντιμετώπιζε η χώρα 
και πριν το ξέσπασμα της κρίσης. Με υψηλά επίπεδα δημοσίου χρέους ήταν αντιμέτωπες οι 
κυβερνήσεις και από το 2000 και έπειτα όπου το χρέος κυμαινόταν πάνω από το 100% του 
ΑΕΠ. Γενικότερα οι πολιτικές που εφάρμοζαν οι διάφορες κυβερνήσεις ήταν σκόπιμα πολιτικά 
προσανατολισμένες στην αύξηση της φορολογίας και όχι στις περικοπές δημοσίων δαπανών, 
(FEATHERSTONE, 2011) πράγμα που ενδεχομένως επηρέασε σε μεγάλο βαθμό και την 
πορεία του χρέους.  
4.5 ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ / ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ ΣΤΑΤΙΣΤΙΚΗΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ 
Μέσα από την ανάλυση παλινδρόμησης με μία μόνο ανεξάρτητη μεταβλητή δηλαδή το δημόσιο 
χρέος και εξαρτημένη το ρυθμό μεταβολής του ΑΕΠ θέλαμε να δούμε κατά πόσο αυτές οι δύο 
μεταβλητές μπορούν να αλληλοεπιδράσουν στο χρόνο. Έτσι,  βλέποντας την πορεία της μίας 
και συγκεκριμένα του δημοσίου χρέους να μπορέσουμε να βγάλουμε ένα ασφαλές συμπέρασμα 
για την πορεία της άλλης δηλαδή του ρυθμού μεταβολής του ΑΕΠ, που αποτελεί έναν βασικό 
δείκτη μέτρησης της παραγωγικότητας μίας οικονομίας και σίγουρα ένα ασφαλές μέτρο που 
δείχνει τη δυνατότητα περαιτέρω ανάπτυξής της.  
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Αυτό που είδαμε είναι ότι οι δύο μεταβλητές μπορούν να αλληλοεπιδράσουν σε ένα 
συγκεκριμένο βαθμό. Αρχικά μπορούμε να δούμε πως έχουν αρνητική σχέση μεταξύ τους και 
για όλες τις χρονικές περιόδους, λόγω του αρνητικού συντελεστή συσχέτισης. Παρόλα αυτά 
επειδή είναι χαμηλός, δείχνει ότι τα δύο αυτά μεγέθη δεν έχουν άμεση εξάρτηση τουλάχιστον 
βλέποντας το μοντέλο με τις δύο μόνο αυτές μεταβλητές. Ακόμα το R2 της εξίσωσης που είναι 
περίπου 13% αρχικά δείχνει μία αδύναμη σχέση των δύο μεταβλητών στο μοντέλο εξετάζοντας 
την περίπτωση των δύο αυτών μεταβλητών με τριμηνιαία δεδομένα και από το έτος 2000 μέχρι 
και το 2018. Ωστόσο η αδύναμη σχετικά ύπαρξη αυτής της σχέσης μπορεί να επιβεβαιωθεί από 
το γεγονός πως το μοντέλο τουλάχιστον, ανταποκρίνεται στην πραγματικότητα δηλαδή όλοι οι 
συντελεστές είναι στατιστικά σημαντικοί, κάτι που επιβεβαιώνεται και από τα p-value των 
εκτιμητών που είναι μεγαλύτερο από το επίπεδο σημαντικότητας που έχει οριστεί δηλαδή 5%.  
Επιπλέον δείχθηκε πως μία τέτοια εξίσωση παύει να ισχύει όταν οι συνθήκες στη χώρα παύουν 
να είναι υπό κανονικότητα και το δημόσιο χρέος να ξεπερνά κατά πολύ το ΑΕΠ συμπέρασμα 
που βγάζουμε από την έλλειψη στατιστικής σημαντικότητας μέσα από τα αποτελέσματα που 
προκύπτουν για την παλινδρόμηση από το  2007 - 2018.  
Άρα σίγουρα η οικονομική μεγέθυνση δεν είναι συνυφασμένη με το επίπεδο χρέους μίας 
χώρας. Δηλαδή οι αυξομειώσεις του χρέους μπορούν να επηρεάσουν σε μικρό βαθμό την 
οικονομική ανάπτυξη. Επομένως για να μπορέσουμε να φτάσουμε σε ένα επιθυμητό επίπεδο 
μεγέθυνσης δεν κρίνεται απαραίτητο να κοιτάξουμε μία μόνο μεταβλητή. Μελλοντικά το 
επίπεδο του ρυθμού μεταβολής του ΑΕΠ δεν μπορεί να εξαρτηθεί από τις αυξομειώσεις του 
χρέους.  
Κάτι τέτοιο μας κάνει να σκεφτούμε το ενδεχόμενο της ύπαρξης και άλλων μεταβλητών που θα 
μπορούσαν να επηρεάσουν αυτό το οικονομικό μέγεθος, μεταβολές του οποίου θα μπορούσαν 
να εξηγήσουν σε πολύ μεγαλύτερο βαθμό την αύξηση του ΑΕΠ. Έτσι ώστε αν προστίθενται 
στην παραπάνω εξίσωση το μοντέλο να μπορούσε να ανταποκριθεί καλύτερα στα δεδομένα. 
Επιπλέον εξετάσαμε την ύπαρξη γραμμικής σχέσης μεταξύ των δύο μεγεθών. Οι δύο αυτές 
μεταβλητές θα μπορούσαν να σχετίζονται μεταξύ τους με διαφορετικό τρόπο. 
Βασική υπόθεση λοιπόν ήταν εξαρχής η ύπαρξη γραμμικότητας. Αυτό σημαίνει πως ανάμεσα 
στο ρυθμό μεταβολής του ΑΕΠ και το χρέος μπορεί να υπάρχει άλλου είδους σχέση κάτι που 
θα εξηγούσε τώρα την αδύναμη επίδραση που έχει η μία μεταβλητή πάνω στην άλλη.  
Για τους παραπάνω λόγους κρίνεται απαραίτητη η δημιουργία και άλλων παλινδρομήσεων με 
ακόμα περισσότερες μεταβλητές, ο συνδυασμός των οποίων θα έδινε καλύτερα αποτελέσματα ή 
η δημιουργία μίας άλλης μεταβλητής που τα δεδομένα της θα ανταποκρίνονταν καλύτερα σε 
ένα γραμμικό μοντέλο. Η ανεργία, οι δαπάνες και τα έσοδα μίας χώρας όπως είδαμε παραπάνω, 
επηρεάζουν σημαντικά το ΑΕΠ και την ανταγωνιστικότητα μίας οικονομίας γεγονός που 
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“λείπει” από την Ελλάδα. Οπότε η σωστή “διαχείρισή” τους με κατάλληλες αυξομειώσεις που 
θα μπορούσαν να ελεγχθούν μέσω οικονομικών μοντέλων και γενικά μία πιο σωστή 
διαμόρφωση του δημόσιου τομέα θα έδινε πιο επιθυμητά αποτελέσματα για την πορεία της 
χώρας και των αντίστοιχων μακροοικονομικών μεταβλητών.  
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